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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Inmobiliaria del Sur, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria del Sur, S.A. (la Sociedad
Dominante) y sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la
memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
Administradores de la Sociedad Dominante son los responsables de la formulacion de las cuentas
anuales consolidadas, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad (que se indica en la Nota 2-a de la memoria consolidada adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de si su presentacion, los principios
y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2011 expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Inmobiliaria del Sur, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2011, asi
como de los resultados consolidados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

3. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestién concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion ‘del informe de gestién consolidado con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Inmobiliaria del Sur, S.A. y sociedades dependientes.

INSTITUTO DE
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Inmobiliaria del Sur, S.A. y Sociedades Dependientes

El Consejo de Administracion de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., en su sesion celebrada el dia 24 de febrero de
2012, formula las Cuentas Anuales Consolidadas de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES referidas al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011, junto con el Informe de
Gestion Consolidado correspondiente a dicho ejercicio, todo ello recogido en el anverso de los folios de papel
timbrado del Estado, numerados correlativamente del 4742621 al 4742774, todos inclusive, de la Serie OK clase
82, en cumplimiento de la legislacion vigente.

DILIGENCIA: Los que suscriben, a los efectos previstos en el art. 8, 1b) del Real Decreto 1632/2007, de 19 de
Octubre, formulan la siguiente DECLARACION DE RESPONSABILIDAD en relacion con estas Cuentas Anuales
Consolidadas:

Que hasta donde alcanza nuestro conocimiento, las citadas Cuentas Anuales Consolidadas elaboradas con
arreglo a los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados del emisor y de las empresas comprendidas en la consolidacion, tomadas en su conjunto y
que el informe de gestion incluye el analisis fiel de la evolucidn y los resultados empresariales y de la posicién
del emisor y las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, junto con la descripcion
de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

! Sevilla, a 24 de febrero de 2012

/'/ \ i
D. Ricazcﬁyaﬂ% _D. Victor M. Bejarano Delgado
Presidente 1 Vicepresidente' =
[ —
D. Liberato M#riﬁo Dominguez Inversiones Agricolas, Industriales y Comerciales,
Secretario S.L., representada por D. José Manuel Pumar

Marifio (Presidente de Honqr)

)

D. José Luis Cobian Otero Inverfastr, S.L.
Vocal representadﬁ: por D. Antonio Roman Lozano

., __
limo. Sr. Don Alfonso Galnares Yserp/
Vocal
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D. Pradericio Hoyos-Limén Pumar
Vocal

D. Cayetano Behavent Blanquet
Vocal /e?

D. José Manuel Pumar Lopez
Vocal

D. Salvador Granell Balén
Vocal L)

D. Augusto Sequeiros Pumar
Vocal

7

Increcisa, S.L., representada por
D. Ignhacio Ybarra Osborne
Vocal A

f Ll F I

/
D. Andrés Claudio Fernandez Romero

D. Gregorid-Arranz Pumar
Vogal

D. Joaquin Gonzalez\Pérez
Vocal

Vocal 7
Menezpla;S Ji-tepresentada por
D. Esteban/Jiménez Planas
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

OKAT742621

(Miles de Euros)
Ejercicio | Ejercicio Ejerciclo | Ejercicio
ACTVO Nota 2011 2010 PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 2011 2010
ACTIVO NO CORRIENTE: PATRIMONIO NETO:
Capital social 14 33.844 33.944
Inmoviiizado material 7 4.801 4.763 | Reservas de la Sociedad Dominante 14 60.975 56.937,
inversiones inmobiliarias 8 128.279 131.506 | Reservas en sociedad dadas por i i6n global 14 {1.275) (777)
Activos intanglbles 64 60 | Reservas en sociedades consolidadas por el
[ en lad: 10 6.789 7.917 | método de la participacién 14 2.380 1.386
Activos por impuestos diferidos 20 2,611 3.095 | Menos: Acciones de {a Sociedad Dominante 14 (8.379) (7.664)
Otros activos no corrientss 10 2.626 3910 |8 dados del ejerclci 4,364 7.745
Total activo no corrianta 143.270 151.251 | Menos: Dividendo a cuenta 3y14 (1.188) {1.697),
Ajusles por cambios de valor
Operaciones de cobertura 17 (40) { 1.0@)1
Total neto ala d Dominante 90.761 88.848
Intereses minoritarios 15 - 5.432
Total patrimonlo neto 90.761 94.280
PASIVO NO CORRIENTE:
Pasivos financleros no corrientes 83.555 83.363'
Deudas con entidades de crédito 17 81482 80.515
Acreedores por amendamlento financiero 17 207 181
Derivados por operaciones de cobertura 17 83 134
Otros pasivos financleres 1.783 2.533
Pasivos por impuastos diferidos 20 4488 5219
Provisiones a largo plazo 16 882 464
Total pasivo no corrienta 88.923 89.046/
PASIVO CORRIENTE:
Pasivos financieros conientss 140.969 160.952
Deudas con entidades de crédito a largo plazo 17 80.098 92.317
Deudas con entidades de crédito a corto plazo 17 69.227 64.248
ACTIVO CORRIENTE: A ok por financiero 17 38 17
Existencias 1 154.162 171.186 | Derivados por operaciones de cobertura 17 - 2.095
D y otras por cobrar 12 6.867 B.146 | Otros pasivos financieros 19 1.606 2275
Otros activos financleros corientes 13 2.057 689 | Acreedores comerclales y otras cuentes por pagar 18 10.688 11.060
Administraclonas Publicas deudoras 20 194 787 | Administraciones Publicas acreedoras 20 3.344 1272
Otros activos corrientes 19 1.266 912 | Provisiones 186 22 108
Efactivo y otros activos liquidos equivalentes 13 27.036 23.928 | Otroa pasivos comiantes 19 145 183
Total actlvo corrianta 191.582 205.648 Total pasivo corriante 155.168 173.573
TOTAL ACTIVO 334.852 356.899 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 334,852 356.898

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria forman parte Integrante de los balances de situacién consolidados al 31 de diclembre de 2011 y 31 de diclembre de 2010
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

{Miles de Euros)
Ejerciclo Ejerciclo
Nota 2011 2010

Operaciones continuadas:

Importe neto de la cifra de negocios 22-a 42.960 61.412
+/- Variacion de existencias de productos terminedos y en curso de fabricacién (8.165) (20.055)
Trabajos realizados por [@ empresa para su activo 77 588
Aprovisionamientos (13.721) (13.584)
Gastos de personal 22-b (3.802) (4.128)
Dotacion a la amortizacion 7y8 {2.428) (2.420)
Otros ingresos de explotacién 1.687 3.477
Otros gastos de expiotacion (8.468) (9.869)
Excesos de provisiones 18 108 514
|Resuttados de ia enajenacién de activos no corrientes (neto) 4ty8 4.251 5.439
|RESULTADO DE EXPLOTACION 15.140 21.373
Ingresos financleros 224 501 503
Gastos financleros por deudas con terceros 22d {8.667) {9.090)
Gastos financieros por coberturas 224 (3.206) (5.689)
Gastos financieros capitalizados 224 530 905
Diferencias por variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable (neto) 13 1.837 889
Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financleros {8) -
Resuitado de entidades valoradas por el método de la participacién 2¢ {248) 1.057|
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 5.881 9.748
Impuestos sobre las gananclias 20 {1.517) (2.050)
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.384 7.698
Atribulble a:

Accionistas de la Sociedad Dominante ’ 4.364 7.746
intereses minoritarios - 47)
Beneficlo por accidn (en euros):

De operaciones continuadas

Bésico 5-a 0,26 0,46
Diluido §-b 0,26 046

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria forman parte integrante de las cuentas de pérdidas y gananclas consolidadas
comrespondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

DKATA2623

ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RESUMIDOS CONSOLIDADOS EN LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Miles de Euros)

Notas de [a| Ejercicio | Ejercicio
Memoria 2011 2010

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 4.364 7.698
ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 17 (24) 492

- Efecto impositivo Nota 20 (420) (1.09!
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (lI) (444)
Transferencias a |a cuenta de pérdidas y ganancias

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 17 1.430 3.160

- Efecto impositivo - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (Ill) 1.430 3.160
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (i+I+il) 5.350 10.255
a) Atribuidos a la entidad dominante 5.350 10.302
b) Afribuidos a intereses minoritarios - (47)

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos

pondi a los ejercicios 2011y 2010
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

OK4T742624

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO EN LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Miles de Euros)

Capltat Acclones Alustes por cambios Dividendo intereses Total

Soclal Reservas Proplas de valor a cuenta Resuitado minoyitarios Patrimonilo
|Saidos al 31 de diclembre de 2009 33.944 52.671 (6.519) (3.583) (2.376) 10.240 5.479 89.886
Distribucién del resultado de 2009 - 4.801 - - 2376 {10.240) - {(3.083)|(a)
Total ingresos y gastos reconocidos de 2010 - - - 2557 - 7.745 47 10.255
Operaciones con acclones propias - 74 {1.145) - - - - (1.071)
Dividendo a cuenta - - - - (1.697) - - (1.697)
|Saidos al 31 de diclembre de 2010 33.944 57.648 (7.884) {1.026) (1.697) 7.745 5.432 94.280
Variacién en el perimetro de consolidacion - - - - - - (5.432) {6.432)
Distribucidn del resultado da 2010 - 4.351 - - 1.697 (7.745) - (1.897)|(b)
Total ingresos y gastos reconocidos de 2011 - - - 988 - 4.364 - 5.350
Operaciones con acciones propias - - (715) - - - - (715)
Dividendo a cuenta - 183 - - (1.188) - - {1.025)
|Slldou al 31 de diciembre de 2011 33.944 62.080 (8.379) (40) (1.188) 4.364 - $0.761

(b) D|

(a) Dividendo compiementario del ejercicio 2009 neto de dividendos distribuidos por las Tiliales
] Mario del ejs io 2010 neto de dividendos distribuidos por las filiales

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de! estado de cambios an el patrimonio neto consolidado
correspondiente a los ejercicios 2011 y 2010
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

DK4T742625

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DE LOS FJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(Miles de Euros)

Ejercicic | Ejercicio
Nota 2011 2010
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
antes de 5.881 9.748
Ajustes al resuliado:
Amortizaciones 7y8 2.428 2.420]
C por 8 -
Provisiones 16 (108) (514))
Gananclas/(Pérdidas) por venta de inversiones inmobillarias (+/-) 8 (4.251) (5.429)
de aclivos a valor {+-) (1.837) (889))
F 6n en érdida da Asociadas (+/-) 22¢ 248 (1.057)
Ingresos financieros (501) (503)
Gastos financieros 11.873 14.779
F én del B 334 489
14.072 19.214
Pagos de intereses (-) (12.011) (13.488),
Pagos participaciones del consejo (-) {469) (788)
Pagos por provisionas (-) - (353),
Pagos por impuestos (-) {6856) (374)
Cobros de intereses (+) 388 532
Otros cobros (pagos) (120) (40)
Aumanto/{Disminucién) neta en el activo y pasivo corriente:
A to/(Di de ias (+/-) 1 17.025 16.920
A HDr de por cobrar (+-) 12y 20 1.791 4.330
A D 6n) de por pagar (+/-) 18y 20 2.489 (490)|
Aumento/(Disminucién) da otros aclivos cori Y pash i (+-) (2.485) 605|
i6n de los itari (5.432) -
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacién (1) 14.410 28.088)
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Invarsiones (-):
Activos intangibles (17) 8
Activos matenales - (118)
Inversiones inmabiliarias 7 (265) (1.832)
Otros activos i ¥y no cori ] - (247))
(282) (2.203
Desinversiones (+):
Inversiones inmobiliarias 8 7.876 5.735
Otros activos financieros 1.284 -
9.260 5.735|
|
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversidn (2) 8.978 3.sa_g
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Adqulsicién por i da io (-) (715) (1.146)
Dividandos pagados (-) (3.231) (5.355)
Ci 6n por cambios peri (S] (5.838) -
Amortizacién da deudas con entidades de crédito (-) (40.563) (68.882)
(50.347) (75.383)]
[o] i6n de nueva 6n con anti de crédito (+) 30.087 41.264
30.087 41,264
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacién (3) 20.280 (34.119)
4. Efecto de las variaciones de los tipos de bio en el 0 eq 4 - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (14+2+3+4) 3.108 (4.518T|
Efectivo o equival al del ej 23.928 28.446
Efectivo o0 oq al final del ejercicio 27.036 23.928'

Las Notes 1 a 26 descritas en la Memoria forman parte integrante de los estados
de flujos de efecti idados de los ej 2011y 2010
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Inmobiliaria del Sur, S.A. y Sociedades Dependientes

Memoria consolidada correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011

1. _ Actividad del Grupo

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., fue constituida por tiempo indefinido el 6 de septiembre de 1945, teniendo su
domicilio social en Sevilla, calle Angel Geladn, nimero 2, desde el 27 de enero de 2006.

Su objeto social, segun el articulo 2° de sus Estatutos Sociales es el siguiente:

v La compra, construccion, venta, arrendamiento y cualquier otra forma de explotacién admitida en Derecho,
de toda clase de bienes inmuebles, especialmente terrenos, viviendas, locales, oficinas, aparcamientos,
naves industriales y complejos turisticos, hoteleros y deportivos.

v La redaccion, tramitacién y ejecucion de proyectos y planes de ordenacion urbana de terrenos susceptibles
de ello, de conformidad con lo previsto en las disposiciones de la Ley del Suelo y sus Reglamentos de
aplicacién y demas disposiciones vigentes en la materia, ya sea para uso residencial, industrial o terciario.

v La constitucién y promocién de comunidades para la adquisicién de terrenos, construccién o terminacién de
edificios, ya sean viviendas, oficinas, locales o aparcamiento, asf como naves industriales.

v La prestacion a terceros de toda clase de servicios de asesoramientos, representacién, administracion,
promocién, compra, venta y arrendamiento, referidos a negocios de caracter inmobiliario, incluidos los
relativos a confeccion de proyectos de ordenacion urbana, su ejecucion y direccion.

v La fabricacion industrial de materiales para la construccion, prefabricados, estructuras y demas con destino a
obras propias o para su venta a terceros.

v La compra, venta y uso por cualquier titulo juridico de toda clase de maquinaria y materiales relacionados
con la construccion.

Las actividades antes indicadas pueden ser desarrolladas total o parcialmente, de modo indirecto, mediante la
participacién en otras sociedades con objeto idéntico o andlogo. En la actualidad la Sociedad Dominante realiza
directamente su actividad de alquiler de oficinas, locales comerciales y viviendas, asi como la realizacién de
promociones inmobiliarias en Andalucia y Madrid. Adicionalmente, diversas sociedades dependientes realizan
actividades de alquiler de inmuebles y de promocién inmobiliaria. En la nota 9 de esta Memoria se informa de las
actividades que realizan las Sociedades filiales de Inmobiliaria del Sur S.A..

El objeto social de las Sociedades Dependientes, los negocios conjuntos y las sociedades asociadas consiste
basicamente en la prestacion de servicios relacionados con el sector inmobiliario, segtn detalle adjunto:

v Parking Insur, S.A.: Explotacién de parkings publicos de rotacion.
v Inversiones Sevillanas, S.A.l.: Explotacion de locales comerciales.

v Coopinsur, S.A.: Construccion de viviendas en régimen de cooperativas.
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v Cominsur, S.A.: Construccién, promocion y venta. Agente Urbanizador. .
v Hacienda la Cartuja, S.A.: Promoci6n, construccién y venta.

v Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.: Promocion, construccién y venta.

v Ziveransur, S.L.: Prestacién de servicios inmobiliarios.

v" Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.: Promocion, construccion y venta.

v Urbanismo Concertado, S.A.: Construccion, promocién y venta. Agente Urbanizador.

v IDS Andalucia Patrimonial, S.L.: Actividad Patrimonial.

v IDS Cordoba Patrimonial, S.L.: Actividad Patrimonial.

v IDS Huelva Patrimonial, S.L.: Actividad Patrimonial.

Dadas las actividades a las que se dedican las Sociedades del Grupo, las mismas no tienen responsabilidades,
gastos, activos ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en
relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del Grupo. Por este motivo no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas

a) Bases de presentacién-

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del ejercicio 2011 han sido obtenidas de los registros contables
individuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. y de las Sociedades Dependientes que se indican en la Nota 9, y
han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad Dominante en reunién de su Consejo de
Administracién celebrada el 24 de febrero de 2012.

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, teniendo en consideracion
la totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracién de aplicaciéon obligatoria, de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo Inrnobiliaria del Sur al
31 de diciembre de 2011 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de
los flujos de efectivo que se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa fecha.

Dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en la preparacién de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2011 (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades
integradas en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea.

Con el objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que componen las cuentas
anuales consolidadas, se han aplicado a todas las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion los
principios y normas de valoracién seguidos por la Sociedad Dominante.
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Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2010, formuladas de acuerdo .con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 28 de mayo de 2011.
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de las entidades integradas en el Grupo,
correspondientes al ejercicio 2011, se encueniran pendientes de aprobacidn por sus respectivas Juntas
Generales de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracién de la Sociedad Dominante entiende
que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Desde el 1 de enero de 2011, han entrado en vigor las siguientes Normas e Interpretaciones adoptadas por
la Unién Europea, no habiendo supuesto el contenido de las mismas impacto alguno para el Grupo:

Aplicacion Obligatoria Ejercicios
Iniciados
a Partir de

Normas y modificaciones de normas:

Modificacion de la NIC 32 - Instrumentos
financieros: Presentacion - Clasificacion de
derechos sobre acciones

Modifica el tratamiento contable de los derechos, opciones y
warrants denominados en una moneda distinta a la moneda
funcional

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de febrero de 2010

Revision de NIC 24 - informacion a revelar
sobre parles vinculadas

Modifica la definicion de "parte vinculada® y reduce las
obligaciones de desglose en el caso de entidades vinculadas
Unicamente porque estan bajo control, control comiin o bajo
influencia significativa del Gobiemo

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2011

Mejoras en las NIIF (publicadas en mayo de
2010)

Modificaciones de una serie de normas

Mayoritariamente obligatorias
para los periodos iniciados a partir
del 1 de enero de 2011; algunas
son obligatorias para los periodos
iniciados a partir del 1 de julio de
2010

Modificacion de la CINIIF 14 — Anticipos de
pagos minimos obligatorios

El pago anticipado de aportaciones en virtud de requisitos de
financiacion minima puede dar lugar a un activo

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2011

CINIIF 19 Cancelacién de pasivos financieros
con instrumentos de patrimonio

Tratamiento de la extincién de pasivos financieros mediante la
emision de acciones

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de julio de 2010

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes son las normas e
interpretaciones mas significativas que habian sido publicadas por el {ASB pero no habian entrado aun en
vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien
porgue no han sido atin adoptadas por la Unién Europea:

Aplicacién Obligatoria Ejercicios
Iniciados
a Partir de

Normas y modificaciones de normas:
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NIIF 9 Instrumentos financieros: Clasificacion y
valoracion (publicada en noviembre de 2009 y
en octubre de 2010}

Sustituye a los requisitos de clasificacién, valoracion de activos
y pasivos financieros y baja en cuentas de NIC 39.

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2013

Modificacion de NIIF7-Instrumentos financieros:
Desgloses- Transferencias de activos
financieros (publicada en octubre de 2010)

Amplia y refuerza los desgloses sobre transferencias de activos
financieros.

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de julio de 2011

Modificacion de NIC12 — Impuesto sobre las
ganancias- impuestos diferidos relacionados
con propiedades inmobiliarias (publicada en
diciembre de 2010)

Sobre el calculo de impuestos diferidos relacionados con
propiedades inmobiliarias seglin el modelo de valor razonable
de NICA40.

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2012

NIIF 10 Estados financieros consolidados
{publicada en mayo 2011)

Sustituye los requisitos de consolidacion actuales de NIC 27.

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2013

NIIF 11 Acuerdos conjuntos (publicada en mayo
2011)

Sustituye a la actual NIC 31.

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2013

NIIF 12 Desgloses sobre participaciones en
ofras entidades (publicada en mayo 2011)

Norma unica que establece los desgloses relacionados con
participaciones en dependientes, asociadas, negocios
conjuntos y entidades no consolidadas.

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2013

NIIF 13 Medicion del Valor Razonable
(publicada en mayo 2011)

Establece el marco para la valoracion a Valor Razonable.

Periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2013

NIC 27 (Revisada) Estados financieros
individuales (publicada en mayo 2011)

Se revisa la norma puesto que tras la emision de NIIF 10 ahora
Unicamente comprendera los estados financieros separados de
una entidad.

Periodos anuales iniciados a parlir
del 1 de enero de 2013

NIC 28 (Revisada) Inversiones en asociadas y
negocios conjuntos (publicada en mayo 2011)

Revision paralela en relacion con la emisién de NIIF 11
Acuerdos conjuntos.

Periodos anuales iniciados a pariir
del 1 de enero de 2013

Modificacién de NIC 1 —Presentacion del Otro
Resultado Integral (publicada en junio 2011)

Modificacion menor en relacion con la presentacién del Otro
Resultado Integral

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de julio de 2012

Modificacion de NIC 19 Retribuciones a los
empleados (publicada en junio 2011)

Las modificaciones afectan fundamentalmente a los planes de
beneficios definidos puesto que uno de los cambios
fundamentales es la eliminacion de la *banda de fluctuacion”.

Periodos anuales iniciados a
partir del 1 de enero de 2013

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que la entrada en vigor de dichas Normas e
Interpretaciones no tendra un impacto significativo en las cuentas anuales del Grupo correspondientes al

proximo ejercicio.
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Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas- .
La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores del Grupo.

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2011 se han utilizado
ocasionalmente- estimaciones realizadas por la Alta Direccién del Grupo y de las entidades consolidadas -
ratificadas posteriormente por su Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Lavida util de los activos materiales e inversiones inmobiliarias (Notas 7 y 8)
- El valor razonable de determinados activos no cotizados (Notas 10y 13)

- Elimporte de determinadas provisiones (Nota 16)

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (Nota 17)

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funciéon de la mejor informacion disponible al 31 de
diciembre de 2011 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza o a la baja) en préximos ejercicios; lo que se harfa, conforme a lo
establecido en la NIC 8, de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Informacién referida al ejercicio 2010-

Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informacién contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2010 se
presenta, a efectos comparativos con la informacién relativa al ejercicio 2011 y, por consiguiente, no
constituye las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2010.

Principios de consolidacién-

La definicion del Grupo Inmobiliaria del Sur se ha efectuado de acuerdo con la NIC 27. El perimetro de la
consolidacion del Grupo Inmobiliaria del Sur en los ejercicios 2011 y 2010 esta integrado por Inmobiliaria del
Sur, S.A. y las siguientes sociedades:
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Porcentaje de participacion -
2011 2010

Sociedades Dependientes (integracién global):
Parking Insur, S.A. 100% 100%
Inversiones Sevillanas, S.A.IL 100% 100%
Coopinsur, S.A. 100% 100%
Cominsur, S.A. 100% 100%
IDS Andalucia Patrimonial, S.L. 100% 100%
IDS Huelva Patrimonial, S.L. 100% 100%
IDS Cérdoba Patrimonial, S.L. 100% 100%
Hacienda la Cartuja, S.A. - 60%
Negocios Conjuntos (integracion proporcional):
Hacienda la Cartuja, S.A. 60% -
Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. 52% 52%
Ziveransur, S.L. 50% 50%
Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. - 55%
Sociedades Asociadas (método de la participacién):
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 30% 30%
Urbanismo Concertado, S.A. 9,09% 9,09%

La consolidacion se ha realizado por el método de integracién global para aquellas sociedades sobre las que
se tiene un dominio efectivo por tener mayoria de votos en sus 6rganos de representacion y decisién; por el
método proporcional se han consolidado aquellas sociedades gestionadas conjuntamente con terceros; y en
los casos que procede cuando se posee una influencia significativa pero no se tiene la mayoria de votos ni
se gestiona conjuntamente con terceros, mediante la aplicacion del “método de la participacion” (véase Nota
9 y 10). La sociedad Urbanismo Concertado, S.A. se considera, desde el ejercicio 2005, entidad asociada
aunque se posee menos del 20% de los derechos de voto, al entender la Sociedad Dominante que posee
influencia significativa en la misma por tratarse de una Sociedad con 10 accionistas con una participacién
similar, y un representante en el Consejo de Administracién cada uno de ellos.

Las Sociedades Dependientes Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A., y Hacienda la Cartuja, S.A.
se consolidan por el método de integracién proporcional debido a que la gestion de las mismas se realiza de
forma conjunta con terceros, aunque el porcentaje de participacion de la Sociedad Dominante sea superior al
50%. En este sentido, en el ejercicio 2011, la Sociedad Dominante suscribié un acuerdo con el otro
accionista de la sociedad dependiente Hacienda la Cartuja, S.A., para que la gestion de dicha sociedad fuera
conjunta.

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

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

- Los resultados del ejercicio: se presentan en el capitulo “Resultado Atribuido a intereses minoritarios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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Los resuitados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el ejercicio se incluyen en
las cuentas de resultados consolidadas desde la fecha efectiva de adquisicion o hasta la fecha efectiva de
enajenacion, segun corresponda.

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

Los estados financieros consolidados adjuntos no incluyen el efecto fiscal que, en su caso, pudiera
producirse como consecuencia de la incorporacién de las reservas de sociedades consolidadas en el
patrimonio de la Sociedad Dominante, por considerar que las citadas reservas se destinaran a la financiacion
de las operaciones de cada sociedad y las que puedan ser distribuidas no representaran un coste fiscal
adicional significativo.

Diferencias de primera consolidacion-

Desde el 1 de enero de 2004, fecha de transicion del Grupo a las NIIF, en la fecha de una adquisicion, los
activos y pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se calculan a sus valores
razonables en la fecha de adquisicion. Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier
defecto del coste de adquisicion con respecto a los valores razonables de los activos netos identificables
adquiridos (es decir, descuento en la adquisicién) se imputa a resultados en el periodo de adquisicion.

El balance de situacién consolidado adjunto incluye una diferencia positiva de primera consolidacion por
importe a origen de 8.941 euros, surgida por la diferencia positiva que existia entre los importes hechos
efectivos por las adquisicion de acciones de Hacienda La Cartuja, S.A. y el valor tedrico-contable de las
mismas en la fecha de primera adquisicion (ejercicio 1999).

Esta diferencia de primera consolidacion ha sido asignada integramente como mayor valor de existencias y
se viene imputando a resultados conforme se van liquidando las ventas de las promociones de Hacienda La
Cartuja, S.A. ascendiendo a 31 de diciembre de 2011 el importe pendiente de imputar a resultados a 833
miles de euros (véase Nota 11). El valor de mercado de este activo al 31 de diciembre de 2011, segtin los
Administradores de la Sociedad, es superior al valor neto contable en el balance de situacién a dicha fecha.

Variaciones en el perimetro de consolidacién-

Con fecha 5 de noviembre de 2010, las respectivas Juntas Generales Exiraordinarias y Universales de
Accionistas de Eliosena, S.A. y Hacienda la Cartuja, S.A., sociedades dependientes del Grupo Inmobiliaria
del Sur, S.A. y sociedades dependientes, acordaron aprobar el Proyecto de Fusién por absorcion, elaborado
y suscrito conjuntamente por los respectivos 6rganos de administracion con fecha 29 de septiembre de
2010. En este sentido nos encontramos con un supuesto asimilado de fusién por absorcion de sociedades
integramente participadas por el mismo socio, s6lo que en este caso se trata de dos sociedades participadas
por los mismos socios (Inmobiliaria del Sur, S.A. y Cajasol Inversiones Inmobiliarias, S.A.), y en la misma
proporcion (60% cormresponde a Inmobilaria del Sur, S.A. y el 40% restante a Cajasol Inversiones
Inmobiliarias, S.A.), denominandose “fusion gemelar”.

Eliosena, S.A., como sociedad absorbente, sucede integramente a titulo universal a la sociedad absorbida en
todos sus bienes, derechos y obligaciones, entendiéndose transmitido el patrimonio integro de ésta a
aquella. Asimismo, por este acto, quedara disuelta y extinguida sin liquidacion la sociedad absorbida,
estableciéndose que a efectos contables todas las operaciones realizadas por la sociedad absorbida a partir
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del 1 de enero de 2010 se consideraran realizadas por cuenta de Eliosena, S.A., como sociedad absorbente,
asumiendo la totalidad de los activos y pasivos de la sociedad absorbida.

Como consecuencia de la integracion del patrimonio de la sociedad absorbida, se ha acordado aumentar el
capital social de la sociedad absorbente en 4.766.000 euros, con emision de 47.660 nuevas acciones
nominativas siendo adjudicadas 28.593 acciones a Inmobiliaria del Sur, S.A. y 19.067 acciones a Cajasol
Inversiones Inmobiliarias, S.A.. Como consecuencia de la ampliacién de capital acordada, el capital social de
la sociedad absorbente asciende a 10.366.000 euros representado por 103.660 acciones nominativas de 100
euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

De igual modo y como parte de los acuerdos de Fusion, la Junta General Extraordinaria y Universal de
Accionistas de la entidad “Eliosena, S.A.", acordé modificar la denominacién social adoptando la
denominacion de la sociedad absorbida, denominandose “Hacienda la Cartuja, S.A.".

En consecuencia, esta fusién no afecta al perimetro de consolidacion.

En el ejercicio 2011, se ha producido la liquidacién y disolucién de la sociedad dependiente “Lusandal
Sociedad Inmobiliaria, S.A.", participada por la Sociedad Dominante en un 55% del capital social de la misma
y con una inversion total de 27 miles de euros, integramente deteriorada a la fecha de la liquidacion.

g) Moneda funcional-

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros, por ser ésta la moneda de! entorno econémico en que
operan todas las sociedades del Grupo.

. Distribucién del resuitado de Ia Sociedad Dominante

La propuesta de distribucion de beneficios formulada por los Administradores de la Sociedad Dominante y
pendiente de aprobacion por la Junta General de Accionistas, es la siguiente:
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Miles de Euros .
2011 2010
Bases de reparto:
Resultado contable, antes de la participacion
del Consejo de Administracion 7.022 9.903
Participacién estatutaria del Consejo de Administracién (334) (469)
Resultado antes de impuestos (Beneficio) 6.688 9.434
Impuesto sobre sociedades 1.556) (2.221)
Resultado contable después de impuestos 5.132 7.213
Aplicacién:
A Reserva estatutaria 513 721
A Reservas voluntarias 2.243 3.098
A Dividendos-
Dividendo a cuenta 1.188 1.697
Dividendo complementario 1.188 1.697
5.132 7.213

Con fecha 30 de diciembre de 2011 y 29 de diciembre de 2010 el Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante aprob6 la entrega de un dividendo a cuenta del ejercicio 2011 y 2010 de 0,07 y 0,10 euros por
acclon, respectivamente, lo que asciende a un total de 1.188 y 1.697 miles de euros, respectivamente.

El estado de liquidez, basado en el cierre de 30 de noviembre de 2011 y 30 de noviembre de 2010, que sirvid de
base a la decision es el siguiente:

Miles de Euros

2011 2010
Saldo en cuentas de arrendatarios 3.749 2434
Efectos a cobrar 795 662
Efectivo en caja 21 19
Efectivo en bancos 148 2.052
Otros medios liquidos en bancos 7.573 13.835
Disponible en cuentas de crédito 3.449 7.513

15.735 26.515

De acuerdo con la legislacion vigente, solo podran repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio si el
valor del patrimonio neto contable no es, 0 no resulta ser a consecuencia del reparto, inferior al capital social.
Por otra parte, hasta que las partidas de gastos de investigacion y desarrollo y fondo de comercio no hayan sido
amortizadas por completo, esta prohibida toda distribucion de beneficios, a menos que el importe de las reservas
disponibles sea como minimo igual a los gastos no amortizados.

Por tanto, la cuantia a distribuir no excede de los limites impuestos por la legislacion aplicable.
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. __Nommas de valoracién .

En la elaboracién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo Inmobiliaria del Sur correspondientes a los
ejercicios 2011 y 2010 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Fondo de Comercio-

El Fondo de Comercio generado en la consolidacién representa el exceso del coste de adquisicion sobre la
participacion del Grupo en el valor razonable de los activos y pasivos identificables de una sociedad
dependiente o entidad controlada conjuntamente en la fecha de adquisicion.

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en el capital de las sociedades consofidadas
respecto a los comrespondientes valores teérico-contables adquiridos, ajustados en la fecha de primera
consolidacion, se imputan de la siguiente forma:

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

e Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio, que se asigna a una o mas unidades
generadoras de efectivo especificas.

En el balance de situacién adjunto no figura fondo de comercio alguno, pues el exceso de coste de
adquisicion sobre el valor contable se ha asignado al coste de las existencias en el balance de situacion
consolidado adjunto, ya que tiene su origen en el valor razonable de los terrenos de Hacienda La Cartuja,
S.A,, sociedad dependiente del Grupo.

b) Inmovilizado material-

El inmovilizado material de la Sociedad Dominante adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1983 se
halla valorado a precio de coste actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales. Ademas de
estas actualizaciones, en 1996, el valor de los elementos (principalmente inversiones inmobiliarias) de la
Sociedad Dominante fue actualizado de acuerdo con las disposiciones del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de
junio. Las plusvalias o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se
amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida atil de los elementos patrimoniales
actualizados.

Las adiciones posteriores, y los bienes del inmovilizado de las sociedades dependientes y negocios
conjuntos se han valorado a su coste histérico de adquisicion. Los costes de ampliacién, modernizacién o
mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la
vida util de los bienes, se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos,
entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones tienen una vida
indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

10



CLASE 8-
' e

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en funcion de los afios de vida util estimada, segun el
siguiente detalle:

Afios de

Vida Util

Estimada
Inmuebles para uso propio 50
Maquinaria 10
Instalaciones 10-12
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacién 4

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio 2011 por el concepto
de amortizacion del inmovilizado matenal ha ascendido a 205 miles de euros (203 miles de euros en 2010).

Los activos en construccion destinados a amrendamientos y a fines administrativos, se registran a su precio
de coste, deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los honorarios
profesionales. Asimismo el coste recoge los intereses derivados de la financiacién especifica y genérica
asignada al inmueble en cuestion segtn los criterios establecidos en la Nota 4-fi). La amortizacion de estos
activos, al igual que la de otros activos inmobiliarios, comienza cuando los activos estan listos para el uso
para el que fueron concebidos.

¢) Inversiones inmobiliarias-

El epigrafe “Inversiones inmobiliarias™ del balance de situaciéon consolidado adjunto recoge los valores netos
de los terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien para explotarlos en régimen de
alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se
produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado. Asi mismo, con motivo de la fransicién a las
NIIF, el Grupo ha seguido el criterio de no revalorizar ninguno de sus bienes en los cierres contables.

Los bienes de propiedades de inversion se presentan valorados a su coste de adquisicién, actualizado en
algunos casos, de acuerdo con la legislacién aplicable, siguiendo a todos los efectos los mismos criterios de
capitalizacion y amortizacion que los elementos de' la misma clase del inmovilizado material, tal y como se
indica en la Nota anterior.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de las inversiones inmobiliarias se realizan con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en funcion de los afios de vida util estimada,
que se establece en 50 afios.

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada correspondiente al ejercicio 2011 por el concepto
de amortizacion de las inversiones inmobiliarias ha ascendido a 2.194 miles de euros (2.186 miles de euros
en 2010).

De acuerdo con la NIC 40, la Sociedad determina periédicamente el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias entendiendo como tal el precio al cual estarian dispuestas dos partes bien
infformadas a realizar una transaccion. Dicho valor razonable se determina tomando como valores de
referencia las valoraciones realizadas por externos independientes anualmente, de forma que al cierre del
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ejercicio el valor razonable indicado en la Nota 8 refleja las condiciones de mercado de los elementos de
propiedades de inversién a dicha fecha.

Los ingresos devengados durante los ejercicios 2011 y 2010 derivados del alquiler de los inmuebles de
inversion han ascendido a 16.647 y 16.892 miles de euros, respectivamente, y figuran registrados en el
epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 22-
a).

Deterioro de valor de activos intangibles, materiales e inversiones inmobiliarias-

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

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los futuros fiujos de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refieje las valoraciones actuales del mercado con respecto al
valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los futuros fiujos
de efectivo estimados.

En el caso concreto del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias, el importe recuperable se ha
calculado en base a valoracion realizada por un tercero independiente (véase Nota 8).

Si se estima que el importe recuperable de un activo (0 una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libros del activo (o0 unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

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

Arrendamientos-

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propledad al arrendatario. Los
demas arrendamientos se clasifican como amendamientos operativos. Todos los arrendamientos
formalizados por el Grupo son operativos.

Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y, sustancialmente todos los
riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

12



OK4T42638

CLASE 87
r B o

Las sociedades consolidadas actian con caracter general como arrendadoras, por lo que presentan el coste
de adquisicion de los bienes arrendados en el epigrafe “inversiones inmobiliarias”. Estos activos se
amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas para los activos materiales similares de uso propio y los
ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias
de forma lineal.

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendatarias, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a sus cuentas de pérdidas y
ganancias.

Los beneficios cobrados y a cobrar en concepto de incentivo para formalizar un arrendamiento operativo
también se distribuyen linealmente a lo largo de la duracién del arrendamiento.

Existencias-

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

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

- Prevén consumirlos en el proceso de produccion o en la prestacion servicios.

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

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuesto de Transmisiones
Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos financieros incurridos en el periodo de ejecucion de las
obras de urbanizacién (véase Nota 4-fi), o a su valor estimado de mercado, el menor.

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

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de fransferir de “Promociones en curso de ciclo largo* a
“Promociones en curso de ciclo corto” los costes acumulados correspondientes a aquellas promociones para
las que la fecha prevista de terminacion de la construccién no supere los 12 meses. Asimismo, se fransfiere
de “Promociones en curso de ciclo corto” a “Inmuebles terminados” los costes acumulados correspondientes
a aquellas promociones, o parte de las mismas, para las que la construccion esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto realizable dotando, en su caso, la
pérdida correspondiente si el coste es superior a dicho valor neto realizable.

En los ejercicios 2011 y 2010, el Grupo ha ajustado el valor de determinadas existencias inmobiliarias hasta
su valor de mercado a 31 de diciembre de 2011 y 2010, respectivamente (Véase Nota 11).
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g) Deudores comerciales- .

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

h) Anticipos de clientes-

El importe de las entregas a cuenta de clientes, recibido antes del reconocimiento de la venta de los
inmuebles, se registra en la cuenta “Anticipos de clientes” dentro del epigrafe de “Acreedores comerciales y
otras cuentas por pagar” del pasivo del balance de situacién consolidado al cierre del ejercicio (véase Nota
18).

i) Instrumentos financieros-

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

Aclivos financieros-

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

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

- Activos financieros para negociacion: son aquellos adquiridos por las sociedades con el objefivo de
beneficiarse a corto plazo de las vanaciones que experimenten en sus precios o con las diferencias
existentes entre sus precios de compra y venta.

- Activos financieros mantenidos a vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y
cuyo vencimiento esta fijado en el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo manifiesta su intencién y su
capacidad para conservarlos en su poder desde la fecha de su compra hasta la de su vencimiento. No
incluye préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo.

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

- Activos financieros disponibles para la venta: incluyen los valores adquiridos que no se mantienen con
prop6sito de negociacién, ni los que han sido calificados como inversiébn a vencimiento o a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias y los instrumentos de capital emitidos por entidades
distintas de las dependientes, asociadas y multigrupo, siempre que tales instrumentos no se hayan
considerado como “a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

Las inversiones financieras para negociacién y disponibles para la venta se valoran a su “valor razonable” en
las fechas de valoracién posterior. En el caso de los valores para negociacién, los beneficios y las pérdidas
procedentes de las variaciones en el valor razonable se incluyen en los resultados netos del ejercicio. En
cuanto a las inversiones disponibles para la venta, los beneficios y las pérdidas procedentes de las
variaciones en el valor razonable se reconocen directamente en el patrimonio neto hasta que el activo se
enajena o se determine que ha sufrido un deterioro de valor, momento en el cual los beneficios o las
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pérdidas acumuladas reconocidos previamente en el patrimonio neto se incluyen en los resultados netos del
periodo.

Las inversiones a vencimiento y los préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo se valoran a su
“coste amortizado”.

Clasificacion de activos financieros entre corriente y no corriente-

En el balance de situacién consolidado adjunto, los activos financieros se clasifican en funcién de sus
vencimientos, es decir, como corrientes, aquellos con vencimiento igual o inferior al ciclo normal de la
operacion de las sociedades, y como no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Pasivo financiero y patrimonio neto-

Los pasivos financieros y los instrumentos de capital se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados. Un instrumento de capital es un contrato que representa una participacion residual
en el patrimonio del grupo una vez deducidos todos sus pasivos.

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

Instrumentos de capital-

Los instrumentos de capital emitidos por las sociedades del Grupo se registran por el importe recibido en el
patrimonio neto libre de costes directos de emisidn.

Acciones de la Sociedad Dominante-

La totalidad de las acciones propiedad tanto de la Sociedad Dominante como de las filiales al 31 de
diciembre de 2011 representaba el 4,67% del capital emitido a esa fecha (4,23% al 31 de diciembre de
2010). Se presentan minorando el patrimonio neto.

Préstamos bancarios-

Los préstamos bancarios que devengan intereses se registran por el importe recibido, neto de costes
directos de emision. Los gastos financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacién o el reembolso y
los costes directos de emision, se contabilizan seguin el criterio del devengo en la cuenta de resultados
utilizando el método del interés efectivo y se afladen al importe en libros del instrumento en la medida en que
no se liquidan en el periodo en que se producen.

Acreedores comerciales-

Los acreedores comerciales no devengan intereses y se registran a su valor nominal.
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J) Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas-

Las actividades del Grupo lo exponen fundamentalmente a riesgos de tipo de interés, por el endeudamiento
con entidades bancarias. Para cubrir estas exposiciones, la Sociedad Dominante utiliza instrumentos
financieros derivados, con la finalidad de coberiura de riesgo de tipo de interés (véase Nota 17),
simplemente “Swaps” 6 IRS y Collars o combinaciones de opciones. No se utilizan instrumentos financieros
derivados con fines especulativos.

El Grupo ha optado por la designacion de dichos instrumentos, siempre que sea posible (cumplan con los
requisitos impuestos por la NIC 39) como instrumentos de cobertura en Relaciones de Cobertura. Para que
un derivado financiero se considere de cobertura “contable”, segun la NIC39, el Grupo necesariamente
tiene que cubrir uno de los siguientes tres tipos de riesgo:

1. De variaciones en el valor de los activos y pasivos debidas a oscilaciones en precio, el tipo de interés
ylo tipo de cambio al que se encuentre sujeto la posicion o saldo a cubrir (“cobertura de valores
razonables”).

2. De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros,
compromisos y transacciones previstas altamente probables que prevea llevar a cabo una entidad
(“cobertura de flujos de efectivo”).

3. La inversion neta en un negocio en el extranjero (“‘cobertura de inversiones netas en negocios en el
extranjero”).

Asimismo, tiene que eliminar eficazmente el riesgo inherente al elemento o posicién cubierta durante todo el
plazo previsto de cobertura y tiene que haberse documentado adecuadamente que la contratacion del
derivado financiero tuvo lugar especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o
transacciones y la forma en que se pensaba conseguir y medir esa cobertura eficaz.

Segun la NIC 39, todo instrumento financiero debera reconocerse como activo 6 pasivo en el Balance, por
su valor razonable, y los cambios de éste, se deberan imputar en la cuenta de Resultados del ejercicio,
excepto en los casos en que, optando por la “contabilidad de coberturas”, la parte efectiva de la relacion de
cobertura debiera registrarse en Patrimonio Neto (coberturas de Flujo de Efectivo y de Inversion Neta en
Filial Extranjera).

La contabilizacion de coberturas, de considerarse como tal, es interrumpida cuando el instrumento de
cobertura vence, o es vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacion de
coberturas. Cualquier beneficio o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya
sido registrado en el Patrimonio Neto se mantiene dentro del Patrimonio Neto hasta que se produzca la
operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacibn que estd siendo objeto de
cobertura, los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el Patrimonio Neto se transfieren a
los resultados netos del periodo.

Al 31 de diciembre de 2011 el Grupo tiene designados todos los instrumentos financieros derivados vivos,
siempre que sea posible segtin la NIC 39, como “coberturas contables”, registrando sus cambios de valor
razonable, al ser coberturas de flujos de efectivo, en Patrimonio Neto, por su parte efectiva. Para aquellos
que no cumplen los requisitos impuestos por la NIC 39 para considerarse como “coberturas contables”, sus
cambios de valor razonable se registrardn en cuentas de Resultados.

k) Provisiones-

Al tiempo de formular las cuentas anuales de las sociedades consolidadas, sus respectivos Administradores
diferencian entre:
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- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las
sociedades; concretos en cuanto a su naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/o
momento de cancelacién, y

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de las sociedades consolidadas.

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

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

Procedimientos judiciales y/o reclamaciones en curso:

Al cierre del ejercicio 2011 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones
contra Inmobiliaria del Sur, S.A. con origen en el desarrollo habitual de sus actividades. Tanto los asesores
legales del Grupo como sus Administradores entienden que la conclusion de estos procedimientos y
reclamaciones no producira un efecto significativo en las cuentas anuales de los ejercicios en los que
finalicen (véase Nota 16).

Provisiones por garantia:

Las provisiones para costes de garantias, especiaimente los gastos de postventa y otros costes derivados de
la actividad, se reconocen en la fecha de la venta de los productos pertinentes, segun la mejor estimacién del
gasto realizada por los Administradores y necesaria para liquidar el pasivo del Grupo.

Impuesto sobre las ganancias: Activos y Pasivos por impuestos diferidos-

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

El gasto por impuesto sobre beneficios representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del
ejercicio asi como por el efecto de las variaciones de los activos y pasivos por impuestos diferidos y créditos
fiscales.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que
resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible de! ejercicio, después de aplicar las
deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos diferidos y créditos
fiscales, tanto por bases imponibles negativas como por deducciones.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacién
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarios o
liquidarlos.

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

No obstante lo anterior:

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

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

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

El Grupo formado por Inmobiliaria del Sur, S.A., como Sociedad Dominante, y Parking Insur, S.A,,
Inversiones Sevillanas, S.A.l.,, Coopinsur, S.A., Cominsur, S.A., IDS Andalucia Patrimonial, S.L., IDS Huelva
Patrimonial, S.L. e IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.. como sociedades dependientes, tributa en Régimen de
Consolidacién Fiscal.

m) Reconocimiento de ingresos-

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del devengo. Concretamente, los ingresos se calculan al valor
razonable de la contraprestacion cobrada o a cobrar y representan los importes a cobrar por los bienes
entregados Y los servicios prestados en el marco ordinario de la actividad, menos descuentos, IVA y otros
impuestos relacionados con las ventas.

Por lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, las sociedades del Grupo siguen el criterio
de reconocer las ventas y el coste de las mismas con la entrega de la posesién de los inmuebles, que
normalmente coincide con el otorgamiento de la escritura piblica de compraventa.

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

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio temporal, en funcién del principal pendiente de
pago vy el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamerite los futuros flujos en
efectivo estimados recibir a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de
dicho activo.
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Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos de- los
accionistas a recibir el pago han sido establecidos.

Reconocimiento de gastos-

Los gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando tiene lugar una disminucion en los
beneficios econémicos futuros relacionados con una reduccién de un activo, o un incremento de un pasivo,
que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma simultanea
al registro del incremento del pasivo o la reduccién del activo.

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econémicos futuros o
cuando no cumple con los requisitos necesarios para su registro como activo.

Asimismo se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no se registra activo alguno, como puede
ser un pasivo por una garantia.

Costes por intereses-

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicion, construccién o produccion de activos
cualificados, que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para estar
preparados para su uso o venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que
los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta previstos o bien se produzca una
interrupcion en el proceso de desarrollo de los mismos. Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos
en la inversion temporal de préstamos especificos que aln no se han invertido en activos cualificados se
deducen de los costes por intereses aptos para la capitalizacion.

En la medida en que los fondos proceden de préstamos genéricos, el importe de los costes por intereses
susceptible de ser capitalizado se determina aplicando una tasa de capitalizacion a la inversion efectuada en
dicho activo. Esta tasa de capitalizacion es la media ponderada de los costes por intereses aplicables a los
préstamos recibidos por las sociedades, que han estado vigentes en el periodo, y que son diferentes de los
especificamente formalizados para financiar algunos activos. El importe de los costes por intereses,
capitalizados durante el periodo, no excede del total de costes por intereses en que se ha incurrido durante
ese mismo periodo.

El importe capitalizado en existencias por intereses’financieros en el ejercicio 2011 ha ascendido a 521 miles
de euros, 905 miles de euros en el 2010 (véase Nota 22-d). En el ejercicio 2011 se han capitalizado intereses
financieros en inversiones inmobiliarias 9 miles de euros (en 2010 no se capitalizaron intereses).

Resultado de explotacién-

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

Indemnizaciones por cese-

De acuerdo con la legislacion vigente, las sociedades del Grupo estan obligadas al pago de indemnizaciones
a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus relaciones laborales. En las
cuentas anuales consolidadas no se ha registrado ninguna provision por este concepto puesto que no existe
plan alguno de reducciéon de personal que haga necesaria una provision por este concepto.
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q) Estados de flujos de efectivo consolidados- .

En el estado de flujos de efectivo consolidado, preparado de acuerdo al método indirecto, se utilizan las
siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

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

- Actividades de explotacion: actividades tipicas de las sociedades que forman el grupo consolidado, asl
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicién por otros medios de activos a largo
plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

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

r) Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta-

Al cierre del ejercicio 2011 el Grupo no posee ningtin activo mantenido para la venta por importe significativo.

s) Costes repercutidos a inquilinos-

El Grupo considera la facturacion de los costes repercutidos a los armrendatarios de sus inversiones
inmobiliarias como “Otros ingresos de explotacién”. La facturacién por estos conceptos ha ascendido a 1.118
y 1.311 miles de euros en los ejercicios 2011 y 2010, respectivamente.

t) Ventas de Inversiones inmobiliarias-

De acuerdo con lo establecido en la NIC 40, el Grupo registra en el epigrafe “Resultados de la enajenacioén
de activos no corrientes” los ingresos netos obtenidos en la venta de inversiones inmobiliarias, que han
ascendido a los siguientes importes:

Miles de euros
2011 2010
Precio de venta de Inversiones inmobiliarias 8.189 6.167
Coste en libros (* (3.938) (**) (722)
| Ingresos netos 4.251 5445

(*) De este importe, 3.724 miles de euros corresponden al valor neto contable de las
inversiones inmobiliarias en el momento de la venta (véase Nota 8) y 214 miles de
euros corresponden a otros gastos afectos a la operacién de venta de los inmuebles.

(**) De este importe, 671 miles de euros corresponden al valor neto contable de las
inversiones inmobiliarias en el momento de la venta (véase Nota 8) y 51 miles de euros
corresponden a otros gastos afectos a la operaclén de venta de los inmuebles.
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Adicionalmente, el epigrafe “Resuitados de la enajenacién de activos no corrientes” al 31 de diciembre de
2010 inclufa 4 y 2 miles de euros correspondientes a pérdidas por los retiros de elementos de inmovilizado
material y de aplicaciones informaticas realizados durante el ejercicio.

u) Resultados de actividades interrumpidas-

De acuerdo con la NIIF 5, se debe recoger en la cuenta de resultados, un importe Unico que comprenda el
total del resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 el Grupo no ha procedido a interrumpir ninguna actividad.

5. Beneficio por accién

a) Beneficio basico por accién-

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

De acuerdo con ello:

Miles de euros
2011 2010
Resultado neto del ejercicio (miles de euros) 4364 7.745
Niimero medio ponderado de acciones en circulacion 16.971.847 16.971.847
Beneficio basico por accién (euros) 0,26 0,46

b) Beneficio diluido por accién-

El beneficio diluido por accién se determina de forma similar al beneficio basico por accion, pero el nimero
medio ponderado de acciones en circulacion se ajusta para tener en cuenta el efecto diluido potencial de las
opciones sobre acciones, warrants y deuda convertible en vigor al cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el beneficio diluido por accién de Grupo Inmobiliaria del Sur coincide con
el beneficio basico por accion al no tener la Sociedad Dominante instrumentos de capital con efecto diluido.

6. Informacién por segmentos

a) Criterios de segmentacién-

La informacién por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcion de las distintas lineas de negocio del
Grupo y, en segundo lugar, siguiendo una distribucién geografica.
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Segmentos principales — de negocio: .

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la estructura
organizativa del Grupo en vigor al cierre del ejercicio 2011 y 2010, teniendo en cuenta la naturaleza de los
productos y servicios ofrecidos.

En el ejercicio 2011 el Grupo centr6 sus actividades en las siguientes grandes lineas de negocio, que
constituyen la base sobre la que el Grupo presenta la informacion relativa a sus segmentos principales:

- Actividad promotora: Promocion y venta de viviendas, locales y ofros y venta de suelo.

- Actividad patrimonial: Alquileres y venta de activos en renta.

La actividad promotora que se desglosa en la informacion por segmentos incluye la actividad de gestion de
suelo, ya que ésta ultima no se gestiona como un segmento independiente en lo que se refiere a la
asignacion de activos y pasivos.

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

Segmentos secundarios — geogréficos -

Por otro lado, las actividades del grupo se ubican principalmente en Andalucia, aunque el Grupo ha iniciado
el desarrollo de actividades en Madrid.

Bases y metodologia de la informacién por segmentos de negocio-

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

Los ingresos ordinarios del segmento corresponden a los ingresos ordinarios directamente atribuibles al
segmento mas la proporcion relevante de los ingresos generales del Grupo que puedan ser distribuidos al
mismo utilizando bases razonables de reparto. Los ingresos ordinarios de cada segmento no incluyen
ingresos por intereses y dividendos ni las ganancias procedentes de venta de inversiones o de operaciones
de rescate o extincion de deuda. El Grupo incluye en los ingresos ordinarios por segmentos las
participaciones en los resultados (beneficios) de sociedades asociadas que se consolidan por el método de
la participacion. Asimismo, se incluye la proporcion correspondiente de los ingresos ordinarios de negocios
conjuntos consolidados por el método de integracion proporcional.

Los gastos de cada segmento se determinan por los gastos derivados de las actividades de explotacion del
mismo que le sean directamente atribuibles mas la proporcién comrespondiente de los gastos que puedan ser
distribuidos al segmento utilizando una base razonable de reparto. El Grupo incluye en los gastos ordinarios
por segmentos las participaciones en los resultados (pérdidas) de sociedades asociadas que se consolidan
por el método de la participacion. El gasto del segmento debe incluir la proporciéon de los gastos de los
negocios conjuntos consolidados por el método de integracion proporcional.
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El resultado del segmento se presenta antes de cualquier ajuste que correspondiera a intereses minoritarios.

Los ingresos del segmento “Patrimonio en renta” incluyen las ventas de inversiones inmobiliarias (véase Nota
4-1) y la facturacion por costes repercutidos a los inquilinos (véase Nota 4-s), dado que el Grupo utiliza dicha
presentacion a efectos de gestion interna. En la Nota 22-a se desglosa el imporie neto de la cifra de negocios

por actividades.

Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la explotacion del mismo mas
los que le pueden ser directamente atribuibles de acuerdo a los criterios de reparto anteriormente
mencionados e incluyen la parte proporcional correspondiente de los negocios conjuntos. Los pasivos no

incluyen las deudas por el impuesto sobre beneficios.

Informacién de segmentos principales

Promocién
inmobiliaria Patrimonio en renta Corporativo Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
INGRESOS:
Ventas externas 25.897 43.192 16.647 16.892 416 1.328 42960 | 61.412
Total ingresos 25.897 43.192 16.647 16.892 416 1.328 42.960 | 61.412
RESULTADOS:
Resultado de explotacién 3.766 9.754 13.972 (*)| 14.749 (**)| (2.598) | (3.130) 15.140 | 21.373
Ingresos financieros 83 62 - - 418 441 501 503
Gastos financieros netos (6.788) (8.218) (3.624) (4.496) 931) | (1.160) | (11.343)( (13.874)
Diferencias valoracién instrumentos financieros - - - - 1.829 689 1.829 689
Resultado sociedades método participacion (246) 1.057 - - - - (246) 1.057
Resultado antes de impuestos (3.185) 2.655 10.348 10.253 (1.282) | (3.160) 5.881 9.748
Impuestos 862 (558) (2.715) (2.156) 336 664 (1.517)| (2.050)
Intereses minoritarios - 47 - - - - 47
Resultado después de impuestos (2.323) 2.144 7.633 8.097 (946) | (2.496) 4.364 7.745

(*) Seincluyen 4.251 miles de euros de resultados por ventas de activos no corrientes (Nota 4-t).

(**) Se incluyen 5.445 miles de euros de resultados por ventas de activos no corrientes (Nota 4-t).
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Promoci6n
inmobiliaria Patrimonio en renta Corporativo Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
OTRA INFORMACION:
Adiciones de activos fijos - - 139 1.222 223 116 362 1.338
Amortizacién acumulada 138 134 17.881 15999 1.754 1.549 19.773 17.682
Pérdidas por deterioro de valor - - - - - - - -
BALANCE DE SITUACION:
Activos no corrientes 4.164 4.648 | 128.011 | 134.384| 4.306 4.303 136.481 | 143.335
Activos corrientes 178.082 | 193.872 11.249 10.862| 2.551 913 191.582 | 205.647
Participaciones en empresas asociadas 6.689 7.917 - - - - 6.689 7.917
Total activo 189.035( 206.437 | 139.260 | 145.246 | 6.657 5.216 334.852 | 356.899
Pasivos no corrientes 34512 23539 54.391 65.486 20 20 88.923 89.045
Pasivos corrientes 125.665 | 142.790 22.788 25.099| 6.715 5.686 155.168 | 173.575
Total pasivo 160.177 | 166.329 77.179 90.585| 6.735 5.706 244.091 | 262.620

7. __Inmovilizado material

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacién consolidado en los ejercicios 2011 y 2010 ha

sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo al Entradas o Saldo al Variacion Entradas o Saldo al

31-12-09 dotaciones Retiros 31-12-10 | perimetro dotaciones Retiros Traspasos 31-12-11
Coste:
Inmuebles para uso propio 4.435 8 - 4.443 - - - 133 4.576
Otro inmovilizado 1.899 108 4) 2.003 (9) 223 - - 2.217
Total coste 6.334 116 4) 6.446 9) 223 - 133 6.793
Amortizaciéon acumulada:
Inmuebles para uso propio (246) (63) - (309) - (64) - @) (377)
Otro inmovilizado (1.234) (140) - (1.374) - (141) - - (1.515)
Total amortizacién acumulada (1.480) (203) - (1.683) - (205) - 4) (1.892
Total coste neto 4.854 (87) [()) 4.763 [¢)] 18 - 129 4.901

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el coste de los solares incluidos en el epigrafe de “Inmuebles para uso
propio” ascienden ambos a 1.266 miles de euros.

Durante los ejercicios 2011 y 2010 el Grupo no ha capitalizado gastos financieros en el inmovilizado material. El
criterio seguido para la determinacién de dichos gastos ha sido el descrito en la Nota 4 ).

La actualizacién de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material y de las inversiones inmobiliarias a dicha fecha de 6.875 miles de euros, de los que 73 miles de euros y
76 miles de euros se corresponden con elementos registrados en el epigrafe “Inmovilizado material” del balance
de situacion consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre de 2010, respectivamente.
Como consecuencia de este incremento de valor de los elementos del inmovilizado material, la dotacién a la
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amortizacion, en los ejercicios 2011 y 2010, se ha visto incrementada en 3 miles de euros en cada ejercicio. En

una cuantia similar se vera incrementada la dotacion a la amortizaciéon en 2012.

El valor razonable de los inmuebles destinados por el Grupo al 31 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre de
2010 para su uso propio asciende a 6.086 miles de euros y 6.050 miles de euros, respectivamente.

Los valores razonables antes indicados se basan en los informes de valoracion realizados al 31 de diciembre de
2011 y 2010 por la compaiila EUROVALORACIONES, S.A., tasadores independientes no vinculados a la

Sociedad, e inscrita en el registro del Banco de Espaiia con el niumero 4388.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se encontraban totaimente amortizados elementos de inmovilizado material
cuyo valor de coste ascendia a la citada fecha a los siguientes importes:

Miles de Euros
2011 2010
Tostalaciones técnicas y maquinaria 521 500
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 158 146
Otro inmovilizado 37 32
Total 716 678

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

diversos elementos del inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existlan compromisos de compra de inmovilizaciones materiales.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existian elementos de inmovilizado material afectos a garantias.
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el coste de los solares incluidos en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias”
asciende a 42.149 y 42.848 miles de euros, respectivamente.

Los beneficios obtenidos por el Grupo por la venta de inversiones inmobiliarias han ascendido a 4.251 miles de
euros en el ejercicio 2011 (5.445 miles de euros en el ejercicio 2010), se corresponden con la venta en 2011 de
tres locales comerciales en la Avenida de Replblica Argentina, de Sevilla y dos locales comerciales de 2.668
metros cuadrados construidos junto con 114 plazas de garajes en superficie y 131 plazas de garaje bajo rasante
del edificio Market Center ubicado en Marbella. Los beneficios del ejercicio 2010 corresponden con la venta de
seis locales comerciales en la Avenida Reina Mercedes, en Republica Argentina y en los edificios Aniversario y
Jardines de Siurot, ubicados todos en Sevilla.

Los ingresos por alquileres derivados de rentas procedentes de las inversiones inmobiliarias propiedad de la
Sociedad ascendieron en el ejercicio 2011 a 16.647 miles de euros y a 16.892 miles de euros en el ejercicio
2010 (véase Nota 22-a). Adicionalmente a los ingresos derivados de rentas (registrados en el epigrafe “Importe
neto de la cifra de negocios”), fa Sociedad ha registrado en el epigrafe “Otros ingresos de explotacion” importes
por 1.118 y 1.311 miles de euros en los ejercicios 2011 y 2010 en concepto de repercusion de gastos
soportados por la Sociedad.

La situacion, al cierre del ejercicio 2011, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

N de Fincas Pendientes
Edificios no comerciales Fincas alquiladas de alquiler
Viviendas 6 5 1
Plazas de garaje 2.448 2.442 6
M* M* Pendientes
Edificios comerciales Totales alquilados | de alquiler
Oficinas 88.441 69.832 18.609
Locales : 26.635 23.805 2.830
Archivos 4.032 3.248 784
119.108 96.885 22,223

La situacion, al cierre del ejercicio 2010, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

N°de Fincas Pendientes
Edificios no comerciales fincas alquiladas | de alquiler
Viviendas 2 2 -
Plazas de garaje 2.579 2.573
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Edificios comerciales Totales alquilados | de alquiler
Oficinas 88.441 70.130 18.311
Locales 29.459 26.629 2.830
Archivos 4.032 3.248 784
121.932 100.007 21.925

Practicamente todos los inmuebles destinados a arrendamientos se encuenfran situados en la Comunidad
Auténoma de Andalucia.

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo no tiene compromisos de inversién en relacién al epigrafe “Inversiones
Inmobiliarias” para el ejercicio 2011.

Las inversiones mas significativas incluidas en este epigrafe del balance de situacién consolidado adjunto son
las siguientes:

« Edificio Buenos Aires (Avda. Republica Argentina 21-23-25, Sevilla)
e Edificio Insur (Avda. Diego Martinez Barrio, Sevilla)

« Edificio Centro Comercial El Mirador (Avda. Kansas City, Sevilla)

e Edificio Suecia (Parque Tecnoldgico Isla de la Cartuja, Sevilla)

¢ Edificio Insur Huelva (Pescaderias, Huelva)

e Edificio Insur Cartuja (Parque Tecnolégico Isfa de la Cartuja, Sevilla)
e Edificio Menara (Avda. de la Buhaira, Sevilla)

e Edificio Insur Nobel (Avda. Ramén y Cajal, Sevilla)

¢ Edificio Insur Capitolio (Avda. San Francisco Javier, Sevilla)

e Edificio en Avda. Diego Martinez Barrio (Sevilla)

e Edificio en C/ Garcia Lovera (Cordoba)

e Edificio en Paseo de la Glorieta (Huelva)

Las inversiones inmobiliarias del Grupo se corresponden principaimente con inmuebles destinados a su
explotacién en régimen de alquiler.

Es politica del Grupo contratar todas las pélizas de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura a los
riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

La cobertura de seguros contratada por el Grupo en relacién con sus inversiones inmobiliarias es suficiente al 31
de diciembre de 2011 y 2010.
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El Grupo no tenia inversiones inmobiliarias totalmente amortizadas a 31 de diciembre de 2011 y 2010. -

La actualizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material y de las inversiones inmobiliarias a aquella fecha de 6.875 miles de euros, de los que 6.594 miles de
euros corresponden con elementos registrados a la fecha actual en el epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del
balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Como consecuencia de este incremento de
valor de las inversiones inmobiliarias, la dotacién a la amortizacién, en los ejercicios 2011 y 2010, se ha visto
incrementada en 131 y 134 miles de euros, respectivamente. En esta misma cantidad, aproximadamente, se
vera incrementada la dotacion a la amortizacién en 2012.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias del Grupo al 31 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre de
2010, calculado en funcion de las valoraciones realizadas en dicha fecha por la Compaiiia
EUROVALORACIONES, S.A., tasadores independientes no vinculados a la Sociedad, asciende a 443.018 y
460.384 miles de euros, respectivamente. La metodologia empleada ha sido el descuento de flujos de caja a
partir de los ingresos por alquileres segin contrato suscritos y tasas de descuentos de mercado.

Al 31 de diciembre de 2011 el 86,44% del valor del mercado de las inversiones inmobiliarias no estan afectas a
garantias. El coste de las inversiones inmobiliarias afectos a garantias, y el importe de los préstamos
garantizados ascienden a 22.243 y 34.568 euros, respectivamente.

El 95,35% del valor de mercado de las inversiones inmobiliarias y los inmuebles de uso propio del Grupo
pertenecen a la Sociedad Dominante, de las cuales estan libres de cargas y gravamenes, un 90,71%. Por otra
parte, el 4,65% restante del valor de mercado de las inversiones inmobiliarias pertenecen a las sociedades
dependientes, IDS Andalucia Patrimonial, S.L., IDS Cdrdoba Patrimonial, S.L. e IDS Huelva Patrimonial, S.L..
Estas adquirieron el 21 de diciembre de 2009 tres inmuebles situados en Sevilla, Cérdoba y Huelva, con
contratos de arrendamiento vigentes, cuyo coste neto contable al 31 de diciembre de 2011 asciende a 19.521
miles de euros y su financiacién con garantia hipotecaria a largo plazo asociada asciende a 13.612 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011.

9. _Sociedades Dependientes

El detalle de las Sociedades Dependientes, y la informacion relacionada con las mismas es el siguiente:
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Denominacién/Domicilio Social/Actividad

% participacion

Miles de euros

Directa

Indirecta

Capital

Resultado

Explotacion

Neto

Resto de
Patrimonio

Total
Patrimonio

Dividendos
Recibidos

Parking Insur, S.A
¢/Angel Gelén, 2 Sevilla
Explotaci6n de Parkings publicos

100%

62

(350)

(178)

675

559

Inversiones Sevillanas, S.A.1
c/Angel Gelén, 2 Sevilla
Explotacion de locales comerciales

100%

240

246

Coopinsur, S.A,
c/Angel Gelén, 2 Sevilla
Const, de Viviendas en Reg, de cooperativa

100%

62

256

327

Cominsur, S.A.
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Prom., Const. y Venta. Agente Urbanizador

100%

62

)

(185) (1

428)

(1.551)

Hacienda la. Cartuja, S.A.
c/Angel Gelén, 2 Sevilla
Promocion, Construccién y Venta

60%

15.366

137

(270)

214

15.310

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccion y Venta

30%

16.800

(98)

(679)

365

16.486

895

Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur., S.A.

c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccién y Venta

52%

15.000

(74)

(329)

(4.797)

9.874

Ziveransur, S.L
c/Angel Geléan. 2 Sevilla
Prestacion de servicios inmobiliarios

50%

20

Urbanismo Concertado, S.A.
Avda. San Fco. Javier, 24 Sevilla
Promocioén, Construccion y Venta

9,09%

6.600

(466)

(462)

14.902

21.040

IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.
¢/ Angel Gelén, 2 Sevilla
Adquisicion y arrendamiento de inmuebles

100%

20

408

132

(122)

30

130

IDS Huelva Patrimonial, S.L.
¢/ Angel Gel4n, 2 Sevilla
Adgquisicion y arrendamiento de inmuebles

100%

20

321

96

(89)

27

95

IDS Andalucfa Patrimonial, S.L.
¢/ Angel Gelén, 2 Sevilla
Adquisicion y arrendamiento de inmuebles

100%

20

355

88

(80)

28

87

Total

1.207

Los datos relativos a la situacidn patrimonial de estas sociedades se han obtenido de las cuentas anuales
auditadas por el mismo auditor de la Sociedad Dominante, en el caso de Hacienda la Cartuja, S.A., Mosaico
Desarrollos Inmobiliarios, S.A., Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A., Urbanismo Concertado, S.A. y
Parking Insur, S.A. del ejercicio 2011 y las cuentas no auditadas del resto de las sociedades del grupo del
ejercicio 2011. Dichas cuentas anuales han sido formuladas segln normativa local.
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La informacién financiera resumida de las empresas asociadas, incluyendo el importe acumulado de los activos,
pasivos, ingresos ordinarios y resultado del ejercicio 2011 conforme se establece en la NIC 28, es la siguiente:

Miles de Euros

Mosaico Desarrollos Urbanismo

Urbanisticos, SA. Concertado, S.A.
BALANCE
Activos 60.927 66.200
Patrimonio Neto 16.486 21.040
Pasivos 44.441 45.160
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
Ingresos ordinarios 2.146 17
Resultado del ejercicio (679) (462)
% Participacién 30% | 9,09%

La informacion de! total activo corriente, a largo plazo, pasivos corrientes y a largo plazo e ingresos y gastos
relacionados con las participaciones en negocios conjuritos, conforme se establece en la NIC 31, es la siguiente;

Miles de Euros
Innovacidén en
Desarrollos Urbanos del Hacienda la Cartuja,
Sur, S.A. Ziveransur, S.L. S.A.

BALANCE
Activo corriente 19.004 1.099 30.465
Activo no corriente 4,063 - 120
Pasivos corrientes 13.194 1.097 15.269
Pasivos no corrientes - - 6
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
Ingresos - - 3.001
Gastos 470) - (3.385)
Resultado del ejercicio (329) - (269)
% Participacion 52% 50% 60%

10.

a) Inversiones en empresas asociadas-

Inversiones en empresas asociadas y otros activos no corrientes

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion consolidado adjunto, ha sido el siguiente:
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Miles de Euros

Saldo al Participacion Saldo al Participacién Saldo al
31-12-09 en resultados Otros 31-12-10 | en resultados Otros 31-12-11
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 4.805 1.094 68 5.967 (204) (886) 4.877
Urbanismo Concertado, S.A. 1.994 (37) (7) 1.950 (42) 4 1.912
Total 6.799 1.057 61 7.917 (246) (882) 6.789
Los saldos deudores y acreedores mantenidos con sociedades consolidadas por el método de la participacion al
31 de diciembre de 2011 y 2010 son los siguientes:
Miles de euros
2011 2010
Deudores Acreedores Neto Deudores Acreedores Neto
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 203 (62) 141 387 (63) 324
Urbanismo Concertado, S.A. - - - - - -
Total 203 (62) 141 387 (63) 324

El saldo mantenido con Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. al 31 de diciembre de 2011 y 2010 tiene

naturaleza comercial.

Las transacciones mantenidas con empresas asociadas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 son las siguientes:

Miles de Euros

2011 2010
Importe neto cifra de negocios 9 467
Otros ingresos de explotacién - -
9 467

b) Otros activos no corrientes-

Al cierre del ejercicio 2011, el importe registrado en este epigrafe se corresponde, por un lado con las fianzas
constituidas ante diferentes organismos ptiblicos con vencimiento a largo plazo por importe de 1.203 miles de
euros (1.318 miles de euros en 2010), con depositos constituidos en garantia de avales concedidos al Grupo por
importe de 26 miles de euros (259 miles de euros en 2010) y, por otro lado con imposiciones a plazo fijo por un
principal de 787 miles de euros (800 miles de euros en 2010) y con cuentas a cobrar a largo plazo por

operaciones comerciales por importe de 610 miles de euros (1.533 miles de euros en 2010).

Al cierre del ejercicio 2010, el importe registrado en este epigrafe se corresponde principalmente con las fianzas
constituidas ante diferentes organismos publicos con vencimiento a largo plazo.
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11. Existencias

La composicién de las existencias del Grupo al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de euros
2011 2010
Terrenos y solares 70.451 76.435
Obra en curso de construccién de ciclo largo 6.170 9.289
Obra en curso de construccidn de ciclo corto 12.179 21.437
Edificios construidos 63.369 61.257
Anticipos 1.993 2.768
| Total 154.162 171.186

OK4T742658

El movimiento experimentado por las distintas partidas que componen el epigrafe de existencias durante el

ejercicio 2011 ha sido el siguiente:

Miles de euros
Variacién ’

31/12/2010 | perimetro | Adiciones Retiros Traspasos 31/12/2011
Terrenos y solares 79.661 (6.503) 4.608 - 4.072) 73.694
Obra en curso de construccién de ciclo largo 9.289 - 4 - (3.123) 6.170
Obra en curso de construccién de ciclo corto 21.437 (1.672) 8.385 - (15.645) 12.505
Edificios construidos 61.257 (1.350) 520 (17.878) 22.159 64.708
Deterioro de terrenos y solares (3.226) - ) - - (3.243)
Deterioro de obra en curso - - (326) - - (326)
Deterioro de edificios construidos - - (1.339) - - (1.339)
Anticipos de proveedores 2.768 (831) 58 (2) - 1.993
Total 171.186 (10.356) 11.893 (17.880) (681) 154.162

Las existencias de terrenos y solares incluyen al 31 de diciembre de 2011, por importe de 833 miles de euros, el
exceso de valor de coste respecto de su valor tedrico contable, de la participacién que Inmobiliaria del Sur, S.A.,
mantiene en Hacienda La Cartuja, S.A. (véase Nota 4-a)). Al 31 de diciembre de 2010 esa diferencia ascendia a
931 miles de euros. En opinion de los Administradores de la Sociedad el valor de mercado de estos terrenos es
superior a este coste.

Por otro lado, el Grupo tiene registrado al 31 de diciembre de 2011 en el epigrafe “Existencias-Terrenos y
solares” un importe total bruto que asciende a 73.694 miles de euros (sin incluir los deterioros por importe de
3.243 miles de euros). Para explicar las evidencias tomadas y conciuir que el valor neto realizable o valor de
mercado es superior al coste, se ha efectuado un doble analisis en funcién de la situacion y fecha de compra de
los suelos:
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o  Existencias para las que existen valoraciones y tasaciones recientes -

Se han realizado tasaciones y valoraciones sobre terrenos y solares principalmente a diciembre del
ejercicio 2012, cuyo coste a 31 de diciembre de 2011, asciende a 64.872 miles de euros. En todos los
casos, las tasaciones han sido realizadas por tasadores homologados e inscritos en el Registro del Banco
de Esparia. El método de valoracién empleado ha sido el residual dinamico. Como consecuencia de dichas
tasaciones y valoraciones el Grupo ha registrado un deterioro en el ejercicio 2011 por importe de 17 miles
de euros (647 miles de euros en 2010).

»  Existencias que no han sido objeto de tasacién/valoracion extema

El importe de los terrenos y solares para los que no se ha estimado necesario realizar una valoracién a 31
de diciembre de 2011 asciende a 5.579 miles de euros y se corresponden en su totalidad a suelos y solares
adquiridos por el Grupo con anterioridad al ejercicio 2000. En este sentido, el Grupo ha realizado el “Test de
deterioro” sobre dichos terrenos y solares, estimando los costes a incurrir hasta la terminacion de la
promocién y el precio de venta a la finalizacion de la misma. En este sentido, el Grupo dispone de
referencias validas de precio de venta al tratarse en la mayor parte de los casos de suelos en los que el
Grupo ha desarrollado ya promociones. Adicionalmente, este cdlculo ha sido sometido a un test de estrés
mediante la reduccién de los precios de venta en un 15%, alargamiento del periodo de comercializacion en
tres afios y utilizando tasas de descuento de mercado, concluyéndose que el precio de compra del suelo
soporta este test de estrés, conforme a lo establecido en el parrafo 32 de la NIC.

Respecto a las existencias de promociones en curso y de productos terminados, el Grupo cuenta con tasaciones
recientes y con testigos de mercado de las ventas realizadas en el cuarto timestre de 2011 y en 2012 hasta la
fecha de la formulacion de estas cuentas anuales consolidadas. Como consecuencia de dichas tasaciones y
valoraciones el Grupo ha dotado una provisién por deterioro en el ejercicio 2011 por importe de 1.665 miles de
euros. En este sentido, el andlisis de recuperabilidad del coste incurrido en promociones en curso y edificios
terminados ha sido sometido a un test de estrés mediante reduccion de precios y alargamiento del periodo de
comercializacion, no habiéndose puesto de manifiesto la necesidad de registrar deterioros. Finalmente, el Grupo
dispone de tasaciones de las promociones en curso y edificios construidos mas relevantes que refrendan las
conclusiones del analisis realizado.

En general, todas las promociones en curso y edificios construidos son edificios de viviendas, que normalmente
incluyen garajes, trasteros y locales. Se localizan en la Comunidad Auténoma de Andalucia y la Comunidad
Auténoma de Madrid.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, dentro del epigrafe de Existencias se incluyen viviendas y oficinas afectadas
por hipotecas en garantia de préstamos subrogables que se mantienen con diversas entidades financieras,
hipotecas en las que, en su momento, se subrogaran los futuros compradores. El coste total de las viviendas
cuyos préstamos se encontraban pendientes de subrogacion al 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a
75.163 y 78.899 miles de euros, respectivamente.

El importe de gastos financieros correspondientes a finariciacion especifica y no especifica registrado como
coste de las existencias a 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 5.156 y 6.867 miles de euros,
respectivamente.

A 31 de diciembre de 2011 existen derechos de compra, y no compromisos de compra, sobre dos suelos,
documentados en sendos contratos de opcién de compra, por importe de 68 millones de euros (68 millones de
euros al 31 de diciembre de 2010), de los cuales 1.987 miles de euros (2.768 miles de euros al 31 de diciembre
de 2010) se han materializado en pagos, registrandose en el epigrafe “Anticipos de proveedores- Existencias”
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del balance de situacién consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2011, en la proporcion en que se consolidan
las sociedades del Grupo titulares de estos contratos. Estos contratos de opcién de compra se corresponden
con dos derechos de compra sobre dos suelos por importe de 44 y 24 millones de euros, respectivamente,
cuyos periodos maximos para la ejecucion de las opciones terminan en 2015 y 2012, respectivamente. El Grupo
tiene la opcion de no ejecutar estas opciones de compra, sin ningun riesgo adicional a los 1.987 miles de euros
entregados a 31 de diciembre de 2011. A este respecto, no existen clausulas suspensivas o resolutorias, ni otro
tipo de condiciones que pudieran ser relevantes y tener impacto en los estados financieros de los proximos
ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el Grupo no tiene compromiso de venta de solares.

Los compromisos de venta de promociones contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2011 y 2010
ascienden a 11.629 y 9.458 miles de euros, de los cuales 2.092 y 2.435 miles de euros se han materializado en
cobros y efectos a cobrar, registrandose en el epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar a
corto plazo” del pasivo del balance de situacién consolidado adjunto (Nota 18).

12. Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

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

Miles de euros
2011 2010
Clientes por ventas 134 962
Clientes por prestacion de servicios 1.677 2.099
Efectos comerciales a cobrar 949 608
Clientes de dudoso cobro 903 622
Grupo 1.083 1.108
Deudores diversos 3.024 3.369
Deterioros (903) (622)
Total 6.867 8.146

Las cuentas a cobrar de origen comercial no devengan intereses.

El importe de “Efectos comerciales a cobrar” corresponde a los efectos entregados por los clientes de la
actividad de promocion segun las condiciones establecidas en los contratos privados de compraventa. Al 31 de
diciembre de 2011 se habian producido impagos a su vencimiento de estos efectos por importe de 5 miles de
euros (67 miles de euros en 2010), si bien la Sociedad no considera deterioro en este saldo dado que no se ha
producido la entrega de los bienes.

El saldo de “Clientes por prestaciones de servicios” corresponde a la faciuracion de la actividad de
arrendamiento de inmuebles que se encuentra pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2011 sobre la que no
existen dudas de su cobrabilidad al tratarse, principalmente, de la facturacién del Ultimo mes del ejercicio y
recibos pendientes de pequefios importes del ejercicio 2011 de diferentes arrendatarios que generaimente no
presentan problemas de cobrabilidad.
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Los saldos de clientes de arrendamiento se analizan individualmente de forma periddica. La Sociedad sigue el
criterio de reclasificar al epigrafe “Clientes de dudoso cobro- Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar’
del balance de situacion consolidado adjunto aquellos que considera incobrables, registrando el deterioro por
aquella parte de su saldo que se considera no recuperable a través de las fianzas, avales, y otros conceptos
entregados por el cliente. En la mayoria de los casos se encuentran en proceso judicial.

El importe de "Deudores diversos” recoge principaimente, la cuenta a cobrar derivada de los derechos
reconocidos a la Sociedad dominante en virtud de sentencias firmes y ejecutables dictadas por el Tribunal
Supremo. Ademas, el Grupo registra en este epigrafe las cuentas a cobrar por importe de 304 miles de euros,
originadas por las cuotas de comunidad de los inmuebles arrendados y repercutidas a sus inquilinos que no
presentan problemas de cobrabilidad. Finaimente, se incluye la cuenta a cobrar a la Junta de Andalucia con
motivo de la expropiacion de unos terrenos a una de las sociedades del Grupo por importe de 493 miles de
euros, por lo que no tiene mora o deterioro.

Los saldos a cobrar a “Grupo” no eliminados en el proceso de consolidacién comresponden a las sociedades
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A., que se integra por el método de la participacion por importe de 203
miles de euros (Véase Nota 10), a Ziveransur, S.L., Innovacion y Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. y Hacienda
la Cartuja, S.A. que se integran por el método proporcional por importes de 417, 213 y 250 miles de euros,
respectivamente.

Durante el ejercicio 2011, el Grupo ha registrado deterioros por un importe de 328 miles de euros en concepto
de provision (en 2010 no se registr6 deterioro en concepto de provision). Asi mismo durante el ejercicio 2011 ha
aplicado provision por cobros por importe de 41 miles de euros y por fallidos por importe de 6 miles de euros (2
miles de euros por cobros y de 12 miles de euros por fallidos en 2010). La provisidon se ha determinado en
referencia a los incumplimientos de otros ejercicios.

No existen por tanto activos financieros en mora significativos o que no hayan sido deteriorados segtn los
criterios establecidos por el Grupo y descritos en las Notas 4c¢) y 12.

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

13. Efectivo y otros activos liquidos equlvalentes y Otros activos financieros corrientes

Efectivo y otros activos liquidos

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.

Otros activos financieros corrientes

El epigrafe “Otros activos financieros corrientes” recoge los activos financieras negociables. E! Grupo considera
activos negociables las inversiones en valores representativos del capital de entidades cotizadas que ofrecen al
Grupo la oportunidad de obtener rentabilidades en forma de ingresos por dividendos y/o ganancias procedentes
de su eventual realizacién y se encuentran valorados a su valor razonable.

Las minusvalias experimentadas en el ejercicio 2011 por los valores representativos del capital de entidades
cotizadas por importe de 74 miles de euros (minusvalias de 74 miles de euros en 2010) se encuentran
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registradas en el epigrafe “Diferencias por variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Los valores razonables de estas plusvalias y valores se basan en los precios de cotizacion.

Patrimonio neto

Capital social-

La Sociedad Dominante otorgé, con fecha 11 de noviembre de 2008, la escritura de ejecucion de la ampliacion
de capital acordada por la Junta General Ordinaria de Accionistas de fecha 28 de junio de 2008. La citada
ampliacion se realizé con cargo a reservas voluntarias por importe de 1.616 miles de euros, mediante la emision
de 808.183 nuevas acciones de 2 euros de valor nominal cada una de ellas, quedando establecido el capital
social en 16.971.847 acciones de 2 euros de valor nominal por accion.

Todas las acciones de la Sociedad Dominante son de la misma clase y tienen los mismos derechos.

Hasta el 31 de diciembre de 2006, la totalidad de la acciones de la Sociedad Dominante cotizaban en el
mercado de corros de la Bolsa de Valores de Madrid.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad Dominante de fecha 24 de junio de 2006 acordd
autorizar al Consejo de Administracion para solicitar la admision a cotizacién de las acciones de la Sociedad
Dominante en la Bolsa de Valores de Valencia, y una vez admitidas a cotizacién solicitar la admision a cotizacion
de las acciones en el mercado continuo bajo la modalidad de contratacion de Valores con fijacion de precios
unicos “fixing”.

Con fecha 7 de febrero de 2007, la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia admiti6 a cotizacion las
acciones de la Sociedad Dominante y finalmente la Comision Nacional del Mercado de Valores, con fecha 11 de
octubre de 2007 decidio la integracién de las acciones de la Sociedad en el sistema de interconexion bursatil.

Las Sociedad Dominante esta cotizando en el sistema de interconexion bursatil en la modalidad “fixing” desde el
dia 5 de noviembre de 2007.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 28 de mayo de 2011, acordo autorizar
durante doce meses al Consejo de Administracion y al Administrador Unico u érgano de Administracion de las
sociedades filiales para la adquisicién derivativa de acciones propias, con los siguientes limites:

Namero maximo: 1.250.000 acciones
Precio minimo: 2 euros

Precio maximo: 50 euros

Plazo de duracion: 12 meses

La Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante celebrada el 26 de junio de 2010, acord6 autorizar
durante doce meses al Consejo de Administracion y al Administrador Unico de las sociedades filiales para la
adquisicion derivativa de acciones propias, con los siguientes limites:
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NUmero maximo: 1.250.000 acciones -
Precio minimo: 2 euros
Precio maximo: 75 euros
Plazo de duracion: 12 meses

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion mantenian en su
cartera las siguientes acciones de la Sociedad Dominante:

Numeros de Acciones

Empresas 2011 2010
Parking Insur, S.A. 378.756 378.756
Cominsur, S.A. 70.654 70.654
Coopinsur, S.A. 40.626 40.626
Total 490.036 490.036

Durante 2011 y 2010 las sociedades filiales no han realizado compras de acciones. Los precios medios de
adquisicion de estas acciones, son los siguientes:

Euros
Empresas 2011 2010
Parking Insur, S.A. 2,871 2,871
Cominsur, S.A. 2,916 2,916
Coopinsur, S.A. 4,190 4,190

La Sociedad Dominante, al amparo de la Circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comisiébn Nacional del
Mercado de Valores, y con el objetivo nico de favorecer la liquidez de las transacciones y la regularidad de la
cotizacion de sus acciones y dentro de los limites establecidos en la autorizacion otorgada por la Junta General
de Accionistas para la adquisicion de acciones propias, con fecha 6 de febrero de 2008, suscribié con Mediacion
Bursatil, S.V., S.A., un contrato de liquidez para la realizacién de operaciones de compra y venta de acciones
propias de la Sociedad Dominante. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad Dominante posee 368.726 y
301.779 acciones propias, respectivamente, representativas del 2,17% y 1,78%, respectivamente de su capital
social.

Al cierre del ejercicio 2011 la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes tenian en su poder acciones
propias de acuerdo con el siguiente detalle:

N°de Valor Precio medio de| Coste total de
acciones nominal adquisicién adquisicion
(euros) (euros) (miles de euros)
Acciones propias al cierre del gjercicio 2011 858.762 2 9,76 8.379

Al cierre del ejercicio 2010 la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes tenian en su poder acciones
propias de acuerdo con el siguiente detalie:
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N°de Valor Precio medio de| Coste totalde | *
acciones nominal adquisicion adquisicién
(euros) (euros) (miles de euros)
Acciones propias al cierre del gjercicio 2010 791.815 2 9,68 7.664

Segun la informacion de la que disponen los Administradores de Inmobiliaria del Sur, S.A., ninguna sociedad
accionista, excepto Inversiones Agricolas Industriales y Comerciales, S.L. (con el 11,56% a 31 de diciembre de
2011), posee directamente participaciones superiores al 10% del capital social.

Segun consta en las declaraciones presentadas por los consejeros de la Sociedad a la Comision Nacional del
Mercado de Valores, los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad poseen al 31 de diciembre de
2011 directa e indirectamente un total de 5.891.664 acciones de la Sociedad, con un valor nominal total de
11.783 miles de euros y que suponen un 34,71% del capital social de la compaiiia.

Reserva legal-

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anterdiormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Al cierre del ejercicio 2011 esta reserva se encontraba completamente constituida.

Reserva estatutaria-

De acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales debe destinarse a Reservas estatutarias el 10% del
resuitado del ejercicio.

Reserva por acciones de la Sociedad Dominante-

En cumplimiento de la obligacion dispuesta por la Ley de Sociedades de Capital en su articulo 148, las
sociedades filiales tienen establecida con cargo a reservas voluntarias, la reserva para acciones de la Sociedad
Dominante por un importe de 1.464 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Esta reserva tiene
caracter indisponible en tanto las acciones no sean enajenadas o amortizadas.

Reserva en Sociedades Consolidadas-

El desglose de las reservas en sociedades consolidadas es el siguiente:
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Hacienda La Cartuja, S.A. (957) (729)
Parking Insur, S.A. 675 1.115
Inversiones Sevillanas, S.A.L 2 -
Coopinsur, S.A. 256 256
Cominsur, S.A. (879) (901)
Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. - (127)
IDS Andalucia Patrimonial, S.L. 7 -
IDS Cérdoba Patrimonial, S.L. 8 1
IDS Huelva Patrimonial, S.L. 6 1
Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. (393) (393)
Reservas en sociedades consolidadas por

integracién global y proporcional (1.275) (77
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 1.005 -
Urbanismo Concertado, S.A. 1.355 1.386
Reservas en sociedades por el método de

la participacién 2.360 1.386
Total 1.085 609

Dividendo a cuenta

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante acord6 el 30 de diciembre de 2011 y 29 de diciembre
de 2010 la distribucién de un dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2011 y 2010 por importe de 1.188
y 1.697 miles de euros, respectivamente (0,07 y 0,10 euros por accion en el ejercicio 2011 y 2010,
respectivamente), para lo cual y en cumplimiento de lo establecido por la legislacién vigente, los Administradores
formularon el correspondiente estado provisional de liquidez, en el que se ponia de manifiesto la existencia de
liquidez suficiente para la distribucién de dicho dividendo (véase Nota 3).

. _Intereses minoritarios

El movimiento del capitulo "Intereses minoritarios", asi como el de los resultados atribuidos a la minoria, ha sido
el siguiente en los ejercicios 2011 y 2010:
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Miles de euros

Hacienda La

Cartuja, S.A. | Eliosena, S.A. Total
Saldo al 31 de diciembre de 2009 3.045 2.434 5.479
Fusion 2.434 (2.434) -
Dividendos pagados - - -
Resultado del gjercicio 2010 (47 - 47
Saldo al 31 de diciembre de 2010 5.432 - 5.432
Variacion del perimetro de consolidacién (5.432) - (5.432)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 - - -

Al 31 de diciembre de 2010, el unico socio externo con una participacion superior al 10% en alguna sociedad
era Cajasol Inversiones Inmobiliarias, S.A.U. que participa en un 40% en Hacienda La Cartuja, S.A.. La totalidad
del importe que aparecia registrado en el epigrafe “Intereses minoritarios” del balance de situacién consolidado

del 2010 correspondia a este socio.

Sin embargo, con fecha 1 de enero de 2011 el Grupo ha modificado el método de consolidacion de “Hacienda La
Cartuja, S.A." que ha pasado de ser integrada por el método global a formar parte de negocios conjuntos y ser
integrada por el método integracién proporcional por el porcentaje de participacion que asciende a un 60% como
consecuencia de que en el ejercicio 2011, la Sociedad Dominante suscribié un acuerdo con el otro accionista de
dicha sociedad dependiente para que la gestion fuera conjunta.

. _Provisiones

Provisiones no corrientes-

El movimiento habido en las cuentas de provisiones a largo plazo en los ejercicios 2011y 2010 es el siguiente:

Miles de euros
Provisién para Otras

impuestos provisiones Total
Saldo al 31 de diciembre de 2009 182 635 817
Dotaciones del ejercicio 111 - 111
Aplicaciones por excesos - 67) 67)
Aplicaciones por pagos (121) (276) (397
Saldo al 31 de diciembre de 2010 172 292 464
Dotaciones del ejercicio 38 407 445
Aplicaciones por excesos (15) - (15)
Aplicaciones por pagos (12) - (12)
Saldo al 31 de diciembre de 2011 183 699 882

Las cantidades incluidas en “Provisiones por responsabilidades” cubren el importe estimado para hacer frente a
responsabilidades probables o ciertas, procedentes de litigios en curso, indemnizaciones y obligaciones
pendientes y cuya cuantificacion objetiva no es posible realizar. Las dotaciones del gjercicio se han realizado
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con cargo al epigrafe “Otros gastos de explotaciéon” de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al

ejercicio 2011.

Provisiones corrientes-

Este capitulo recoge las provisiones dotadas para hacer frente a las plusvalias de ventas de las promociones.
Se reconocen en la fecha de la venta de los productos pertinentes, segin fa mejor estimacion del gasto

realizada por los Administradores y necesaria para liquidar el pasivo del Grupo.

. _Deudas con entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Grupo mantiene deudas con entidades de crédito segun el siguiente

OK4T742606

detalle:
Miles de euros
2011
Corriente Pasivo no
Limite Vencimiento a | Vencimientoa | corriente Total
largo plazo corto plazo

Pélizas de crédito 52.845 - 35597 | (*)13.087 48.684
Préstamos hipotecarios subrogables 86.410 57.465 2.765 - 60.230
Préstamos hipotecarios sobre solares 34875 22.633 12.242 - 34.875
Préstamos hipotecarios sobre

inversiones inmobiliarias 34418 - 361 34.057 34418
Otros préstamos 42.099 - 7.761 34.338 42.099
Deudas por arrendamiento financiero - - 38 207 245
Intereses devengados no vencidos - - 501 - 501
Total 250.647 80.098 59.265 81.689 221.052

Miles de euros
2010
Corriente Pasivo no
Limite Vencimiento a | Vencimiento a | corriente Total
largo plazo corto plazo

Pélizas de crédito 84.723 - 48.004 27.137 75.141
Préstamos hipotecarios subrogables 87.756 62.967 2.199 - 65.166
Préstamos hipotecarios sobre solares 32.562 29.350 3.212 - 32.562
Préstamos hipotecarios sobre

inversiones inmobiliarias 14.815 - 63 14.544 14.607
Otros préstamos 48.899 - 10.065 38.834 48.899
Deudas por arrendamiento financiero - - 17 181 198
Intereses devengados no vencidos - - 705 - 705
Total 268.755 92,317 _64.265 80.696 237.278

Del total de los préstamos hipotecarios sobre existencias vigentes al 31 de diciembre de 2011 por importe de
95.105 miles de euros (97.728 miles de euros en el ejercicio 2010) registrados en el pasivo corriente del balance
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de situacién consolidado adjunto, tienen vencimiento a largo plazo un importe que asciende a 80.098 miles de
euros (92.317 miles de euros en el ejercicio 2010).

El importe incluido dentro de otros préstamos al 31 de diciembre de 2011 y 2010 corresponde a doce préstamos
bancarios con garantia personal.

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, de las deudas con vencimiento a corto plazo por importe de
59.265 miles de euros, 12.733 miles de euros se han transformado en deuda a largo plazo (véanse Notas 25 y
26), estando prevista asi mismo su transformacion en deuda a largo de deudas por importe de 25.400 miles de
euros.

El detalle a 31 de diciembre de 2011 de la deuda a largo plazo por afio de vencimiento es el siguiente:

Miles de Euros
Corriente con vencimiento | Arrendamiento
No corriente a largo plazo financiero Total

2013 21.836 13.993 44 35.873

2014 9.095 9.877 46 19.018

2015 8.003 10.047 48 18.098

2016 6.948 4.045 44 11.037

2017 y siguientes 35.600 42.136 25 77.761

L 81.482 80.098 207 161.787

El detalle a 31 de diciembre de 2010 de la deuda a largo plazo por afio de vencimiento es el siguiente:

Miles de Euros
Corriente con vencimiento | Arrendamiento

No corriente a largo plazo financiero Total

2012 26.380 19.797 29 46.206

2013 19.944 10.868 35 30.847

2014 7.013 9.386 36 16.435

2015 5.296 3.950 38 9.284

2016 y siguientes 21.882 48316 43 70.241

L 80.515 92.317 181 173.013 |

El importe de los gastos financieros devengados por los préstamos hipotecarios durante los ejercicios 2011 y
2010 ha ascendido a 3.631 y 4.355 miiles de euros, respectivamente.

Operaciones de cobertura de tipo de interés

El Grupo contrata instrumentos financieros derivados de mercados no organizados (OTC) con entidades
financieras nacionales e internacionales de elevado rating crediticio.

En el ejercicio 2011 y 2010, los Gnicos derivados que el Grupo posee son derivados de tipo de interés.

43



OR4AT42669

CLASE 8-
" ko ¥

Técnicas de valoracién e hipdtesis aplicables para la medicién del valor razonable

Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma:

Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los términos y condiciones estandar y que se
negocian en los mercados activos y liquidos se determinaran con referencia a los precios cotizados en el
mercado.

El valor razonable de otros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos derivados)
se determinan de acuerdo con los modelos de valoracién generalmente aceptados sobre la base de
descuento de flujos de caja utilizando los precios de transacciones observables del mercado y las
cotizaciones de contribuidores para instrumentos similares.

Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps o IRS), la Sociedad
Dominante utiliza un modelo propio de valoracion de IRS, utilizando como inputs las curvas de mercado de
Euribor y Swaps a largo plazo, para la determinacion del valor razonable de las estructuras de derivados de
tipos de interés. Para la determinacion del valor razonable de los Collar y combinaciones de opciones, la
Sociedad utiliza el modelo de valoracion de opciones de Black & Scholes y sus variantes, utilizando a tal
efecto las volatilidades de mercado para los strikes y vencimientos de dichas opciones.

La siguiente tabla presenta un analisis de los instrumentos financieros valorados con posterioridad agrupado en
niveles 1 a 3 basado en el grado en que el valor razonable es observable.

* Nivel 1: son aquellos referenciados a precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos. )

* Nivel 2; son aquellos referenciados a otros inputs (que no sean los precios cotizados incluidos en el nivel
1) observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
derivados de los precios).

« Nivel 3: son los referenciados a técnicas de valoracion, que incluyen inputs para el activo o pasivo que no
se basan en datos de mercado observables (inputs no observables).

Miles de euros
Nivel.l Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos-Instrumentos Financieros 706 - - 706
Pasivos-Instrumentos Financieros Derivados - (83) - (83)

Derivados de Tipos de Interés

El objetivo de dichas contrataciones para riesgo de tipo de interés es acotar, mediante |la contratacién de Swaps
paga fijo y recibe variable 6 la contratacion de collars (opciones), la fluctuacion en los flujos de efectivo a
desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable (Euribor) de las financiaciones del Grupo.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por el Grupo y vigentes al 31 de Diciembre de 2011 y sus
valores razonables a dicha fecha son los siguientes:



CLASE 82
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r j Valor Nominal Nominal | -
Nominal Razonable Pte. 2012 Pte. 2013
(Miles de (Miles de (Milesde | (Miles de Tipo
Sociedad Instrum. | Vencimiento euros) Euros) Tipo Fijo euros) euros) variable
Inr(rjl:lb 1Sl‘1]z:na Collar Euribor
14/05/2014 12.000 (83) 6.00%-2,75% 4.500 2.250 3 meses
Total 12.000 (83) 3 4.500 2.250

Al 31 diciembre de 2010, el Grupo tenia este mismo derivado vigente mas cuatro IRS de nominai 100.000 miles
de euros, que han vencido en mayo (50.000 miles de euros) y septiembre de 2011 (50.000 miles de euros). El
valor razonable de los derivados vigentes al 31 de diciembre de 2010 figuraba por importe de 2.229 miles de

euros en el pasivo del balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2010.

E! Grupo ha optado por la contabilidad de coberturas que permite la normativa contable, designando
adecuadamente las Relaciones de Cobertura en las que estos IRS y Collar son instrumentos de cobertura de la
financiacién utilizada por el Grupo, neutralizando las variaciones de flujos por pagos de intereses fijando el tipo
de interés a pagar por la misma.

El movimiento del valor razonable de los instrumentos financieros derivados, registrados en los epigrafes
“Deudas a largo plazo-Derivados” y “Deudas a corto plazo-Derivados” del pasivo del balance de situacion
consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2011 y 2010 ha sido:

1 Miles de
Euros
Saldo al 31-12-2009 4.474
Disminucién contra patrimonio neto (parte efectiva
de 1a cobertura) (492)
Aumentos contra pérdidas y ganancias (parte no
efectiva de la cobertura) 342
Disminucién contra pérdidas y  ganancias
(discontinuidades de la cobertura) (848)
Disminuciones por pago de liquidaciones (1.247)
Saldo al 31-12-2010 2.229
Disminucion contra patrimonio neto (parte efectiva
de la cobertura) 24
Aumentos contra pérdidas y ganancias (parte no
efectiva de la cobertura) 14
Disminucién contra pérdidas y ganancias
(discontinuidades de la cobertura) (88)
Disminuciones por pago de liquidaciones (2.096)
Saldo al 31-12-2011 83

Por otra parte, el movimiento del epigrafe “Ajustes por cambios de valor-Operaciones de cobertura” del

Patrimonio Neto del balance de situacion en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido:
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Saldo al 31-12-2009 (3.583)
Disminuciones contra pasivo (parte efectiva de la
cobertura) 492
Aumentos contra pérdidas y ganancias (devengo de
intereses, liquidaciones y discontinuidades de la
cobertura) 3.160
Efecto impositivo (1.095)
Saldo al 31-12-2010 (1.026)
Aumentos contra pasivo (parte efectiva de la
cobertura) 24)
Aumentos contra pérdidas y ganancias (devengo de
intereses, liquidaciones y discontinuidades de la
cobertura) 1.430
Efecto impositivo (420)
Saldo al 31-12-2011 (40)

Dichas Relaciones de Cobertura eran en ejercicios anteriores altamente efectivas de manera prospectiva y
retrospectiva, de forma acumulada, desde la fecha de designacion. En consecuencia, el Grupo acumula en
Patrimonio Neto el cambio de valor razonable de los Instrumentos Financieros Derivados, por su parte
efectiva, que a 31 de diciembre de 2011 asciende a un importe -40 miles de euros (-1.026 miles de euros al
31 de diciembre de 2010).

Durante el ejercicio 2011, se ha registrado en Patrimonio Neto un importe neto de 444 miles de euros (-603
miles de euros en el ejercicio 2010) y se ha procedido a reciclar de Patrimonio Neto a Gasto de intereses un
importe de 1.430 miles de euros (3.160 miles de euros en el ejercicio 2010), a medida que se registraban
los intereses de los pasivos financieros que estaban siendo cubiertos segln las relaciones de cobertura
designadas.

Las ineficiencias reconocidas en la cuenta de pérdidas y ganancias derivadas de la cobertura de flujos de
efectivo ascienden a 14 miles de euros al 31 de diciembre de 2011, con el siguiente detalle:

Miles de euros
Nominal Valor razonable Ineficiencia

IRS 25.000 - 4
IRS 25.000 - -
IRS 13.000 - -
IRS 25.000 - -
IRS 25.000 - -
IRS 12.000 - -
Collar 12.000 83 10

83 14
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Anilisis de sensibilidad al tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por el Grupo dependen
de la variacién de la curva de tipos de interés del Euribor y de los Swaps a largo plazo. El valor razonable de
dichos derivados, a 31 de diciembre de 2011 y 2010, es de -83 y -2.229 miles de euros, respectivamente.

Se muestra a continuacion el detalle del andlisis de sensibilidad (variaciones sobre el valor razonable a 31
de diciembre de 2011 y 2010) de los valores razonables de los derivados ante cambios en la curva de tipos
de interés del Euro:

Sensibilidad (en miles
de euros) 31.12.2011 31.12.2010

+0,5% (incremento en la 33 195
curva de tipos)

-0,5% (descenso en la (34) (199)
curva de tipos)

El analisis de sensibilidad muestra que los derivados de tipos de interés registran disminuciones de su valor
razonable negativo ante movimientos al alza de los tipos de interés ya que los tipos de interés futuros se
situarian cercanos del tipo fijado con el IRS 6 la nada superior del Collar, y por tanto, la Sociedad estaria
cubierta ante movimientos de tipos de interés al alza. Ante movimientos de los tipos a la baja, el valor
razonable negativo de dichos derivados se veria incrementado.

A pesar de haber sido designados como cobertura contabie, debido a las relaciones de coberturas
discontinuadas y a su vencimiento en el ejercicio 2014, la variaciéon de valor razonable de estos derivados
que se registraria en Patrimonio Neto seria de un 70%. El restante 30% impactaria en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias. :

Adicionalmente, el Grupo ha realizado el andlisis de sensibilidad para los importes de deuda financiera a

tipo variable, arrojando la conclusion de que un aumento en un 0,5% de los tipos de interés haria fluctuar el
importe del gasto financiero en 1.036 miles de eurds.

18. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

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

Miles de euros
2011 2010
Proveedores empresas del grupo y asociadas 1.392 789
Proveedores 2.829 7.698
Efectos a pagar 4.375 138
Anticipos de clientes (Nota 11 y 22) 2.092 2435
Total 10.688 11.060
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El epigrafe de Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar incluye principalmente los importes pendientes
de pago por compras comerciales y costes relacionados, y los importes de las entregas a cuenta de clientes
recibidos antes del reconocimiento de la venta de los inmuebles.

Los Administradores consideran que el importe en libros de los acreedores comerciales se aproxima a su valor
razonable.

19. Oftros activos y pasivos corrientes

El detalle de estos epigrafes al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de euros
2011 2010
Anticipos a acreedores 1.266 912
Total activos corrientes 1.266 912
Dividendo activo a pagar (Nota 3) 1.202 1.711
Otras deudas 459 696
Fianzas y depdsitos 90 51
Total pasivos corrientes 1.751 2.458

20.  Administraciones Piiblicas y situacidn fiscal

El detalle de saldos deudores y acreedores con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2011 y
2010 es el siguiente:
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Miles de euros ’
2011 2010
Corriente No corriente Corriente No corriente

Administraciones Publicas acreedoras:

Hacienda Publica acreedora por [IVA (1.590) - (621) -

Hacienda Publica acreedora por IRPF (112) - (104) -

Hacienda Publica acreedora por IS (1.579) - (483) -

Organismos de la Seguridad Social acreedores (63) - (64) -
Administraciones Piiblicas acreedoras (3.344) - (1.272) -
Administraciones Publicas deudoras:

Hacienda Publica deudora por IS 12 - 391 -

Hacienda Piblica deudora por IVA 182 - 396 -
Administraciones Piblicas dendoras 194 - 787 -
Activos por impuestos diferidos - 2.611 - 3.095
Pasivos por impuestos diferidos - (4.486) - (5.219)
Total neto (3.150) (1.875) (485) (2.124)

La conciliaciéon del resultado contable de los ejercicios 2011 y 2010 con las bases imponibles del Impuesto sobre

Sociedades es como sigue:

Miles de euros
2011 2010
Aumento Disminucién Importe Aumento | Disminucién Importe
Resultado contable consolidado
del gjercicio antes de impuestos 5.782 9.748
Diferencias permanentes 1.605 - 1.605 510 (707) (197)
Diferencias temporales 3.789 {157 3.632 193 (6.287 (6.094)
Base imponible (resultado fiscal) 5.394 (157) 11.019 703 (6.994 3.457

El detalle de los impuestos reconocidos directamente en el Patrimonio es el siguiente:
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Ejercicio 2011 -

Miles de Euros
Aumentos | Disminuciones Total

Por impuesto corriente-
Gastos de amipliacién de capital - - -
Total impuesto corriente - - -
Por impuesto diferido-

Operaciones de cobertura (420) - (420)
Total impuesto diferido (420) - (420)
Total impuesto reconocido directamente en
Patrimonio (420) - (420)
Ejercicio 2010

Miles de Euros
Aumentos | Disminuciones Total

Por impuesto corriente-
Gastos de ampliacion de capital - - -
Total impuesto corriente - - -
Por impuesto diferido-

Operaciones de cobertura (1.095) - (1.095)
Total impuesto diferido (1.095) - (1.095)

Total impuesto reconocido directamente en
Patrimonio (1.095) - (1.095)

El Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al resultado econémico o contable, obtenido por la
aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir con
el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del impuesto.

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:
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2011 2010
Resultado contable antes de impuestos 5.782 9.748
Cuota al 30% (1.735) (2.925)
Impacto diferencias temporarias -
Deducciones: 652 762
Por doble imposicion 368 114
Por reinversion 284 648
Otros - -
Compensacion bases imponibles negativas: - 4
Diferencias permanentes (482) 59
Otros 48 50
Total (gasto)/ingreso por impuesto reconocido en la
cuenta de
pérdidas y ganancias (1.517) (2.050)

El movimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Miles de euros
Activos por Pasivos por
impuestos impuestos
diferidos diferidos
Saldo al 31 de diciembre de 2009 4.417 (2.752)
Adiciones del ejercicio 2009 1.426 (2.981)
Reversiones del ejercicio 2009 (2.748) 514
Saldo al 31 de diciembre de 2010 3.095 (5.219)
Adiciones del ejercicio 2010 570 (545)
Reversiones del ejercicio 2010 (1.054) 1.278
Saldo al 31 de diciembre de 2011 2.611 (4.486)

El grupo formado por Inmobiliaria del Sur, S.A., como Sociedad Dominante y Parking Insur, S.A., Inversiones
Sevillanas, S.A.l., Coopinsur, S.A., Cominsur, S.A., IDS Andalucia Patrimonial, S.L., IDS Huelva Patrimonial,
S.L. e IDS Coérdoba Patrimonial, S.L. como sociedades dependientes, tributa en Régimen de Consolidacion
Fiscal.

El Grupo registra principalmente en el epigrafe “Activos por impuestos diferidos”, las diferencias temporarias
originadas como consecuencia de las operaciones de cobertura que la Sociedad Dominante tiene suscritas con
distintas entidades financieras. Adicionalmente, dicho epigrafe incluye los créditos fiscales activados como
consecuencia de las pérdidas originadas de la sociedad filial Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.
por importe de 1.142 miles de euros. Finalmente, otras diferencias registradas en este epigrafe, hacen referencia
a ajustes de consolidacién por operaciones internas del Grupo.

La Sociedad Dominante tiene diversos elementos de su inmovilizado acogidos al beneficio de amortizacion
acelerada previsto en el Real-Decreto Ley 3/1993, consistente en que la amortizacion fiscal de estos elementos
serd 1,5 veces el coeficiente maximo previsto en las tablas de amortizacion fiscal vigentes. La Sociedad
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Dominante registra el efecto impositivo del exceso de amortizacion fiscal sobre amortizacién contable con abono
al epigrafe de “Pasivos por impuestos diferidos”, dado que la finalizacién de la amortizacién fiscal y por tanto la
reversioén del impuesto diferido se producird en un plazo superior a 1 afio. El importe registrado al 31 de
diciembre de 2011, por este concepto en el epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos”, asciende a 891 miles de
euros (854 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

La Sociedad Dominante tiene registrado a 31 de diciembre de 2011, un pasivo por impuesto diferido por importe
de 351 miles de euros (365 miles de euros al 31 de diciembre de 2010), en relacién a la aplicacién del beneficio
fiscal introducido por la Ley 2/1985 de libertad de amortizacion.

La Sociedad Dominante ha registrado en el ejercicio 2011, un ajuste negativo en la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades como consecuencia de la aplicacion del beneficio fiscal introducido por la Ley 4/2008, de 23
de diciembre por la que se suprime el gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio y se introducen otras
modificaciones en la normativa tributaria, relativo a la libertad de amortizacién de inversion nuevas. El importe
registrado al 31 de diciembre de 2011, por este concepto en el epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos”,
asciende a 2.322 miles de euros (3.434 miles de euros al 31 de diciembre de 2010).

Adicionalmente, en el epigrafe “Pasivos por impuesto diferido”, se produjo una adicién en el ejercicio 2010, por
importe de 490 miles de euros, correspondiente al cobro aplazado que la sociedad dependiente Hacienda la
Cartuja, S.A. se ha registrado como consecuencia de la indemnizacion a cobrar por parte de la administracion
publica, en relacion a la expropiacion de unos terrenos sitos en San Juan de Aznalfarache.

El resto de pasivos por impuesto diferido se refieren basicamente a la primera aplicacion del nuevo Plan General
de Contabilidad aprobado por el R.D. 1514/2007 y por el diferimiento de deducciones por reinversion.

Las bases imponibles negativas pendientes de compensar por el Grupo Fiscal (que corresponden en su totalidad
a sociedades participadas, en concreto a Inversiones Sevillanas, S.A.l), ascienden a 55 miles de euros, estando
el plazo maximo de compensacion comprendido entre los afios 2017 y 2019.

La Sociedad Dominante se ha acogido a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios (por venta de
inmovilizado) previsto en el articulo 42 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, habiendo
ascendido [a base de la deduccion realizada en el ejercicio 2011 a 2.367 miles de euros. El Grupo fiscal ha
reinvertido el importe acogido a la deduccién por reinversién dentro del plazo legal. La Sociedad Dominante
acogi6 asimismo a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios los importes base de la deduccion
que se indican a continuacion: en el ejercicio 2010 (5.861 miles de euros); en el gjercicio 2008 (2.069 miles de
euros); en el ejercicio 2007 (6.173 miles de euros); en el ejercicio 2006 (226 miles de euros); en el ejercicio 2005
(127 miles de euros) y en el ejercicio 2004 (671 miles de euros). El Grupo Fiscal ha reinvertido el importe
acogido a la deduccion de estos ejercicios dentro de los plazos legalmente establecidos.

Las Sociedades que componen el Grupo tienen abiertos a inspeccion los cuatro ultimos ejercicios para todos los
impuestos que le son aplicables y el ejercicio 2006 para el Impuesto sobre Sociedades. Debido a las diferentes
interpretaciones que se puede dar a la normativa fiscal aplicable a las operaciones realizadas por las
Sociedades, podrian existir pasivos de caracter contingente que no son susceptibles de cuantificacion objetiva, y
para los que el balance de situacion consolidado adjunto no incluye provisién alguna, por entender los
Administradores de la Sociedad Dominante que las citadas contingencias no serian de importe significativo.

21. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes
El Grupo, en el desarrollo normal de su actividad tiene constituidos avales en favor, basicamente, de Entidades

Locales por importe de 6.285 y 6.630 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010 en garantia de la
ejecucion de obras de construccion y promocion.
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22. Ingresos y gastos -

a) Ventas-

La distribucién del importe neto de Ia cifra de negocios de los ejercicios 2011 y 2010 es como sigue:

Miles de euros
2011 2010
Ventas de edificios 25.897 36.211
Ventas de terrenos y solares - 6.981
Arrendamiento de inmuebles 16.647 16.892
Qtros ingresos 416 1.328
Total 42.960 61.412

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 existen una serie de compromisos de venta frente a terceros,
formalizados mediante contrato privado, por importe de 11.629 y 7.485 miles de euros, que no han sido
registrados como ingresos por ventas por no haberse transmitido la propiedad de los inmuebles. Las
cantidades entregadas por los clientes o documentadas en efectos, a cuenta de las ventas (en contrato
privado y reservas) mencionadas, ascienden a 2.092 y 1.973 miles de euros al 31 de diciembre de 2011 y
2010, respectivamente, y tienen como contrapartida los epigrafes de “Acreedores comerciales - anticipos de
clientes” del balance de situacion consolidado adjunto (véase Nota 18).

En resumen, el Grupo ha cerrado los ejercicios 2011 y 2010 con unas ventas (entregas) de promociones
registradas en fa cuenta de resultados de 25.897 y 36.211 miles de euros, respectivamente, y con unos
compromisos de venta, al 31 de diciembre de 2011 y 2010, materializados bien en contratos, bien en
reservas, por un valor en venta total de 11.629 y 9.458 miles de euros, respectivamente.

La totalidad de las preventas suscritas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se encuentran
sujetas a clausulas de indemnizaciéon por demora. En este sentido, la Direccion de las sociedades no ha
estimado impacto negativo alguno por este concepto en los estados financieros, al no existir ni estar
previstos retrasos en la fecha de entrega de las promociones actualmente en curso, ninguna de las cuales ha
sido paralizada por el Grupo.

La Sociedad tiene garantizado en su totalidad la devolucién de los anticipos recibidos en caso de resolucién
de los contratos suscritos, conforme a lo establecido por ley.

Los ingresos procedentes de inmuebles arrendados durante el ejercicio 2011 han ascendido a 16.647 miles
de euros (16.892 miles de euros en 2010). A la fecha del balance de situacién consolidado, el Grupo ha
contratado con los arrendatarios las siguientes cuotas de arrendamiento minimas:

Miles de Euros
2011 2010
Menos de un afo 16.500 16.748
Entre uno y cinco afios 34.908 46.195
Mais de cinco aiios 14,559 19.876
Total 65.967 82.819 |
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Dentro de estas rentas no se incluyen los arrendamientos de plazas de aparcamiento no vinculadas a
oficinas o locales. Asimismo, los importes anteriores no recogen la actualizacion de rentas vinculada al IPC
que se establece en los contratos.

b) Gastos de personal y Plantilla media-

La composicion de los gastos de personal es la siguiente:

Miles de euros
2011 2010
Sueldos y salarios 3.164 3.479
Seguridad Social 638 650
Total 3.802 4.129

El nimero medio de personas empleadas en las distintas sociedades que componen el Grupo a lo largo de
los ejercicios 2011 y 2010 ha sido de 77 y 82 personas, respectivamente. La distribucion por categorias es la

siguiente:

Nimero Medio

2011

2010

Mujeres

Hombres

Hombres

Director General
Directores de Departamento 1
Director Territorial

Gerentes de sociedades participadas
Técnicos

Personal de administracién
Comerciales

Personal de obra

Encargado de parking

Operarios de parking

| Otros

—

Mujeres

—

| Total |

2
23 |

Bl W N UL LY 00— =y —

h

QN OO N RO — =] —
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[=a)

¢) Resultado de sociedades valoradas por el método de participacién-

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de euros
2011 2010
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (204) 1.094
Urbanismo Concertado, S.A. (42) 37
Total (246) 1.057
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d) Ingresos y gastos financieros- -

El desglose del saldo de estos capitulos de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:

Miles de euros
2011 2010
Ingresos financieros:
Dividendos 43 29
Otros ingresos financieros 458 474
501 503
Gastos financieros:
Intereses de préstamos (8.667) (9.090)
Impactos de coberturas (3.206) (5.689)
Gastos financieros capitalizados en existencias 521 905
Gastos financieros capitalizados en inmovilizado 9 -
(11.343) (13.874)
Neto 10.842 (13.371

e) Aportacion al resultado consolidado-

La aportacion de cada sociedad incluida en el perimetro de la consolidacion a los resultados del ejercicio ha
sido la siguiente:
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Miles de euros

2011 2010
Sociedad Socios Sociedad Socios
Dominante externos Total Dominante externos Total

Sociedades consolidadas por integraci6n global:
Inmobiliaria del Sur, S.A. 4.905 - 4.905 7.779 - 7.779
Hacienda La Cartuja, S.A. - - - (374) (47) (421
Parking Insur. S.A. (178) - (178) (442) - (442
Cominsur, S.A. (185) - (185) (366) - (366
Coopinsur, S.A. 6 - 6 “) - 4
Inversiones Sevillanas, S.A.L 3 - 3 3 - 3
IDS Andalucia Patrimonial, S.L. 88 - 88 117 - 117
IDS Cérdoba Patrimonial, S.L. 132 - 132 162 - 162
IDS Huelva Patrimonial, S.L. 96 - 96 106 - 106

4943 - 4943 6.981 (47) 6.934
Sociedades consolidadas por integracién
proporcional:
Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. (171) - (171) (293) - (293
Ziveransur, S.L. - - - -
Hacienda La Cartuja, S.A. (162) - (162) - - -

(333) - (333) (293) - (293
Sociedades consolidadas por el método de la
participacién:
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (204) - (204) 1.094 - 1.094
Urbanismo Concertado. S.A. (42) - (42) (37 - (37
(246) - (246) 1.057 - 1.057
4.364 - 4.364 7.745 (C1)) 7.698

23. Retribucidn y ofras prestaciones al Consejo de Administracién y a los auditores de la Sociedad

Transparencia relativa a las participaciones y actividades de los miembros del Consejo de

Administracion

Durante el ejercicio 2011 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante han
devengado por su participacion estatuaria en resultados, establecida en el articulo 28° de los Estatutos Sociales
de Inmobiliaria del Sur, S.A., la cantidad de 334 miles de euros (469 miles de euros en el ejercicio 2010). La
citada retribucion es percibida por partes iguales entre los consejeros que forman parte del Consejo de

Administracién, en funcion de los meses en que han ejercido el cargo. Adicionalmente durante el ejercicio 2011

los miembros del Consejo han percibido dietas por asistencia a reuniones del Consejo de Administracién de
Inmobiliaria del Sur, S.A. o sus comisiones y a Consejos de Administracién de sociedades del grupo por un
importe global de 205 miles de euros (173 miles de euros en 2010).

Asimismo, algunos miembros del Consejo de Administraciéon han recibido asignaciones por la prestacion de

servicios al Grupo, por importe de 397 miles de euros (362 miles de euros en 2010).
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Al 31 de diciembre de 2011 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante no eran
titulares de anticipos o créditos concedidos o avalados por ésta. Asimismo, tampoco se hablan contraido por la
Sociedad Dominante compromisos en materia de seguros de vida, ni de complementos de pensiones, respecto
a los citados Administradores de la Sociedad Dominante.

De acuerdo con lo establecido en la Disposicién adicional vigésima sexta de la Ley Organica 3/2007, de 22 de
marzo, se indica que el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante esta integrado por 19 hombres, en
calidad de Consejeros o Representantes de Consejeros.

Al cierre del ejercicio 2011 los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad, asi como determinadas
personas vinculadas a los mismos segun se define en la Ley de Sociedades de Capital, han mantenido
participaciones en el capital de las siguientes sociedades con el mismo, analogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad. Asimismo, se incluyen los cargos o funciones que, en
su caso, ejercen en los mismos:

Nombre o denominacién

social del Consejero Sociedad Participada Actividad Participacion Funciones
Jos¢ Manuel Pumar | Iniciativas Promocién Inmobiliaria y 13,17% Secretario No
Lépez Inmobiliarias San | Arrendamiento de Inmuebles Consejero
Luis, S.A.
Increcisa, S.L. Fipfa, S.L. Entre otras actividades, la de 69.10% Consejero

compra, venta y explotacion en
arrendamiento de inmuebles

La retribucion de la Alta Direccion del Grupo ha ascendido a 167 miles de euros en el ejercicio 2011 (205 miles
de euros en 2010). El Presidente del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante ha percibido durante
el ejercicio 2011 por sus funciones ejecutivas un importe de 200 miles de euros (200 miles de euros en el
ejercicio 2010).

Durante el ejercicio 2011 y 2010, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comtin o gestiéon han sido los siguientes (en miles de euros):

Ejercicio 2011

Servicios prestados por el
auditor de cuentas y por
empresas vinculadas

Descripciéon (Miles de Euros)
Servicios de Auditoria 63
Servicios Legales -
Otros Servicios 8
Total Servicios Profesionales 71
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Ejercicio 2010 .
Servicios prestados por €l
auditor de cuentas y por
empresas vinculadas
Descripcion (Miles de Euros)
Servicios de Auditoria 73
Servicios Legales 6
Otros Servicios 9
Total Servicios Profesionales 88

24. Informacién sobre medioambiente

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

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

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

25. Gestién de riesgos

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

Gestion de capital

El Grupo Insur tiene como objetivo primordial el mantenimiento de una estructura 6ptima de capital que avale su
capacidad para continuar como empresa en funcionamiento y salvaguarde el rendimiento para sus accionistas,
asi como los beneficios de los tenedores de instrumentos de patrimonio neto.

La estructura de capital del Grupo incluye: deuda (constituida por los préstamos, créditos, derivados y deudas
por arrendamiento financiero detalladas en la Nota 17), efectivo y otros activos liquidos (Nota 13), el capital, las
reservas, los beneficios no distribuidos y la autocartera (Nota 14). En concreto, la politica de gestion de capital
esta dirigida a asegurar el mantenimiento de un nivel de endeudamiento razonable, asi como maximizar la
creacion de valor para los accionistas.

El Consejo de Administracion y el Area Financiera, responsables de la gestion de riesgos financieros, revisan
periddicamente la estructura de capital, asi como el ratio de solvencia y los niveles de liquidez dentro de la
politica de financiacion del Grupo. Asi mismo revisa la estructura de capital de forma periédica, asi como el ratio
de endeudamiento financiero.
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El coste de capital y los riesgos asociados a cada clase de capital, a la hora de tomar decisiones sobre las
inversiones propuestas por las distintas areas de actividad son evaluados por la Direccion del Grupo, y
supervisados por el propio Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante en sus sesiones periédicas.

El GAV o valor bruto de los activos inmobiliarios, valorando las inversiones inmobilianas, tanto las destinadas al
arrendamiento como al uso propio, en explotacién o construccion, por su valor de mercado, segun tasaciéon de
EUROVALORACIONES S.A. y las existencias incluidas en el activo corriente por su precio de coste o
produccion, asciende a 603.266 miles de euros.

La deuda financiera neta del grupo se ha situado en 194.016 miles de euros.

El LTV (Loan to Value) o relacion entre deuda financiera neta y valor de los activos es del 32,16% sin variacion
significativa respecto al ejercicio 2010, siendo uno de los mas bajos del sector.

En relacion a la estructura de capital que el Grupo Insur tiene establecida al 31 de diciembre de 2011, se
compone basicamente de deudas con entidades de crédito registradas en los epigrafes “Pasivo no corriente” por
importe de 81.689 miles de euros (Nota 17) y “Pasivo corriente” por importe de 139.363 miles de euros (Nota
17). A su vez, un importe total de 12.800 miles de euros que forma parte de esta deuda financiera esta sujeto al
cumplimiento de clausulas contractuales o covenants financieros. Estas clausulas han sido definidas para la
financiacion de polizas de crédito con garantia personal a tres afios, con revision anual de éstos. A la fecha
actual, el Grupo no ha incumplido ninguna de las clausulas contractuales o covenants financieros.

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

e  Cumplir con las normas de buen gobiemo corporativo.
e  Cumplir con todo el sistema normativo del Grupo.

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

e 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.

Los principales riesgos a resefar son:

Riesgo de tipo de interés

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

Durante el ejercicio 2011, se han producido los vencimientos de los instrumentos financieros de cobertura IRS,
que se contrataron al objeto de gestionar la exposicioén a fluctuaciones en los tipos de interés. En este sentido,
los Administradores de la Sociedad Dominante han decidido no contratar nuevos instrumentos financieros de
cobertura, referenciado la deuda financiera de la misma principalmente a tipos de interés variables (Euribor).
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La estructura de riesgo financiero al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente: de la deuda financiera a esta
fecha, que asciende a 221.052 miles de euros, 4.500 miles de euros corresponden a financiacion referenciada a
tipo de interés variable protegida por instrumentos financieros derivados (swaps de tipos de interés y collar),
9.450 miles de euros corresponden a financiacién referenciada a tipo fijo y el resto se encuentra referenciada a
tipo de interés variable (Euribor).

Riesgo de liquidez-

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacibn de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las necesidades
previstas por un periodo que esté en funcidn de la situacién y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

La siguiente tabla detalla el analisis de la liquidez la Sociedad Dominante para sus instrumentos financieros
derivados. El cuadro se ha elaborado a partir de los flujos netos efectivos sin descontar. Cuando dicha
liquidacién (a cobrar o a pagar) no es fija, el importe ha sido determinado con los implicitos calculados a partir
de la curva de tipos de interés.

Miles de euros
Menos de 1 Mes 1-3 Meses 3 Meses - 1 Aiio 1-5 Aios + 5 Aflos
Collar de tipo de interés - (13) (35) (35) -
TOTAL - 13) (35) (35) -

La situacion del mercado inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. Este hecho,
unido a la alta exposicion del sistema financiero espafiol a los activos relacionados con el sector inmobiliario, se
ha traducido en un endurecimiento de las condiciones de financiacion al sector y en mayores restricciones de
acceso a la misma, que han provocado graves problemas financieros a una gran parte de las empresas del
sector, que previsiblemente continuaran durante el ejercicio 2012.

El Grupo ha hecho frente a este paulatino deterioro del sector y al endurecimiento de las condiciones
financieras, gracias a su bajo endeudamiento (LTV del 32,16%), su capacidad para generar recursos y su fuerte
vocacion patrimonialista, con una cartera de inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio, con un valor
de mercado a 31 de diciembre de 2011 de 449.104 miles de euros, que a 31 de diciembre de 2010 se
encontraba en un 94,96% libre de cargas y gravamenes.

No obstante lo anterior y ante la previsible continuidad en el endurecimiento de las condiciones financieras al
sector, la Sociedad Dominante puso en marcha a finales del ejercicio 2011 un proceso de transformacién de su
modelo financiero, con objeto de transformar su financiacién corporativa, hasta ahora instrumentada en
préstamos personales a medio plazo y pdlizas de crédito a corto plazo, en préstamos a largo plazo con garantia
hipotecana sobre inversiones inmobiliarias.

En este sentido, al cierre del ejercicio 2011 la Sociedad Dominante ha formalizado ya varias operaciones
enmarcadas en este proceso, por un nominal de 20.000 miles de euros y entre el cierre del ejercicio 2011 y la
fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales, tal y como se indica en la Nota 26 sobre hechos posteriores, se
han formalizado también varias operaciones por importe de 33.700 miles de euros, de los cuales 12.733 miles
de euros tenian vencimiento en el ejercicio 2012, siendo de resefiar que las operaciones formalizadas desde el
inicio de este proceso hasta la fecha del informe, por un importe conjunto de 53.700 miles de euros, a un plazo
entre 15 y 21 afios, presentan un periodo medio de pago de 11,26 afios.

En la Nota 17 se indica que los vencimientos a lo largo del ejercicio 2012 por deudas con entidades de crédito,

descontado el importe de los intereses devengados y no vencidos, ascienden a 58.764 miles de euros. La
transformacion de la estructura de financiacién a realizar en 2012, de la cual, como se ha indicado en parrafos
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anteriores ya se ha completado una cifra de 33.700 miles de euros de los 83.000 miles de euros planificados en
el ejercicio 2012, permitird que estos vencimientos se reduzcan hasta la cifra de 20.631 miles de euros.
Adicionalmente durante el ejercicio 2012, y antes de su vencimiento, se novaran los plazos de vencimiento de
préstamos hipotecarios sobre solares por un importe de 12.152 miles de euros, por lo que los vencimientos en
2012 se reduciran hasta los 8.479 miles de euros, y ello sin tener en cuenta posibles renovaciones de
financiacion sin garantia real con vencimiento en 2012 o el descenso de los vencimientos de los préstamos
hipotecarios subrogables (2.765 miles de euros véase Nota 17) como consecuencia de la venta durante el
ejercicio de promociones terminadas.

Adicionalmente es preciso destacar las siguientes circunstancias:

e A 31 de diciembre de 2011 el Grupo dispone de efectivo y otros activos liquidos equivalentes por importe
de 27.036 miles de euros (23.928 miles de euros en el ejercicio 2010) y el importe de los activos realizables
a corto plazo que figuran en el balance de situacién adjunto es superior a los obligaciones a corto plazo.

s Los compromisos contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2011 ascienden a 11.629 miles de euros
(9.458 miles de euros en el ejercicio 2010).

¢ El endeudamiento neto del Grupo, en porcentaje sobre el valor de tasacion de la inversion en inmuebles de
uso propio y para arrendamiento y las existencias a coste, (GAV), asciende al 32,16%.

e El Grupo puede disponer de cantidades adicionales a las dispuestas a 31 de diciembre de 2011 de
préstamos hipotecarios para financiar la ejecucién de las obras, por importe de 26.180 miles de euros, de
los cuales 9.367 miles de euros corresponden a disposiciones pendientes por certificaciones de obra, y
16.813 miles de euros corresponden a disposiciones vinculadas a entrega de viviendas.

¢ Dispone asi mismo de terrenos y solares y promociones cuyo valor de coste asciende a 34.355 miles de
euros libre de cargas y gravamenes y sin financiacion asociada.

e Tras la finalizacién del proceso de transformacion del modelo financiero y con toda su financiacion
corporativa convertida en financiacién a largo plazo, el Grupo mantendra aproximadamente un porcentaje
del 50% de sus inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio, cuyo valor de mercado a 31 de
diciembre de 2011 asciende a 449.104 miles de euros, libre de cargas y gravamenes.

Todo ello permite concluir que el Grupo tendra cubiertas las necesidades de financiacién de sus operaciones,
aun en el caso de que las condiciones del mercado inmobiliario y de financiacion continiien endureciéndose.

Respecto a la estructura de capital que el Grupo atin tiene establecida al 31 de diciembre de 2011, se compone
basicamente de deudas con entidades de crédito registradas en los epigrafes “Pasivo no corriente” por importe
de 81.689 miles de euros (Nota 17) y “Pasivo corriente” por importe de 139.363 miles de euros (Nota 17). A su
vez, un importe total de 12.800 miles de euros que forma parte de esta deuda financiera estad sujeto al
cumplimiento de clausulas contractuales o covenants financieros. Estas clausulas han sido definidas para la
financiacién de pdlizas de crédito con garantia personal a tres afios, con revisién anual de éstos. A la fecha
actual, tras la formalizacién de las operaciones anteriormente descritas, el Grupo no tiene deuda financiera
sujeta al cumplimiento de covenants contractuales o covenants financieros, al haberse cancelado, por su
transformacion en operaciones nuevas, los contratos que las incluian al 31 de diciembre de 2011.
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Riesgo de crédito- .

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

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, gran parte de los contratos de arrendamiento se
mantienen con diferentes organismos de la administracion publica. La concentracion del riesgo de clientes no es
relevante ya que, a excepcién de los organismos publicos en su conjunto, ningtn cliente privado o grupo
representa mas del 10% de los ingresos de este segmento de negocio.

Riesgo de tipo de cambio-

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

Riesgo de mercado-

El Grupo Insur actia en dos segmentos del mercado inmobiliario, como son la promocién de viviendas y el
arrendamiento de inmuebles.

Aunque, la coyuntura actual del sector inmobiliario ha producido un desfase de la oferta frente a la demanda
existente durante el ejercicio 2011, que ha ocasionado ajustes de precios en los distintos productos
inmobiliarios, con el siguiente impacto en los margenes de los mismo, el Grupo Insur no se ha visto afectado de
forma sustancial en este ajuste de precios.

Riesgos en materias de indole legal y fiscal-

Las actividades del Grupo estan sometidas a disposiciones legales, fiscales y a requisitos urbanisticos. Las
administraciones locales, autonémicas, nacionales y de la U.E. pueden imponer sanciones por el incumplimiento
de estas normas y requisitos. Un cambio en este entorno legal y fiscal puede afectar a la planificacion general de
las actividades del Grupo. El cual, a través de los correspondientes departamentos internos, vigila, analiza y en
su caso, toma las medidas precisas al respecto.

Riesgos econémicos-

Estos riesgos intentan controlarse en las adquisiciones, mediante meticulosos andlisis de las operaciones,
examinando y previendo los problemas que podrian surgir en un futuro, asi como planteando las posibles
soluciones a los mismos. En las enajenaciones, el principal riesgo estd en la falta de cobro de los precios
pactados en los contratos, como consecuencia de incumplimiento por parte de los compradores de los mismos.
Estos riesgos intentan controlarse mediante la constitucion de garantias de todo tipo que permitan, llegado el
caso, la percepcion del precio total o la recuperacion de la propiedad objeto de enajenacion. No obstante, en la
mayoria de las operaciones de venta de inmuebles el cobro se realiza en su totalidad con la entrega de Ia
posesion material de los mismos, por lo que el riesgo de falta de cobro es inexistente.
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Riesgos en materia de prevencion del blanqueo de capitales e infracciones monetarias- .

Estos riesgos se controlan mediante el sistema de prevencion y control que el Grupo tiene implantado, de
conformidad con la legislacion aplicable, contando con el correspondiente Manual en el que se recogen las
normas de orden interno relativos a esta materia y con un Organo de Control, Informacién y Comunicacién que
mantiene las relaciones tanto con los empleados de la Entidad como con los Servicios de Prevencion.

Riesgos en materia de proteccién de datos de caracter personal-

Estos riesgos se controlan mediante clausulas especiales y normalizadas a incluir en los contratos en diferentes
situaciones, que, ajustandose a la Norma que regula esta materia, permiten limitar e incluso extinguir cualquier
tipo de responsabilidad de Inmobiliaria del Sur, S.A..

Riesgos en materia de proteccion de los consumidores y usuarios-

El Grupo cumple con las exigencias de las diferentes Normas estatales y autonémicas en materia de
consumidores y usuarios. De hecho cuenta con modelos de contratos especificos para aquellas Comunidades
Auténomas que tienen legislacion especifica en esta materia. Asimismo, el Grupo tiene por norma contestar a
todas aquellas posibles reclamaciones que puedan llegar de organismos publicos de consumo, con un animo
conciliador y reparador.

Ademas, Inmobiliaria del Sur, S.A. se ha dotado de una serie de herramientas para asegurar un comportamiento
ético, entre las que destacan, ademas de la prevencion del blanqueo de capitales a la que ya se ha hecho
referencia, las siguientes:

El Sistema PRINEX es una solucion global de negocio que une la caracteristica de un software de gestion
empresarial universal con las ventajas de un ERP disefiado a la medida de las empresas que operan en el
sector inmobiliario. Su utilidad a la hora de asegurar un comportamiento ético es que permite al area comercial
identificar clientes que hayan realizado transacciones fraudulentas en el pasado y esta forma evita realizar
negocios con ellos.

.__Hechos Posteriores

Entre el cierre del ejercicio 2011 y la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales, tal y como se indica en la
Nota 25), continuando el proceso de transformacién de la deuda financiera corporativa iniciado a finales de
2011, se han formalizado varias operaciones por importe de 33.700 miles de euros, de los cuales 12.733 miles
de euros tenian vencimiento en el ejercicio 2012, siendo de resefiar que las operaciones formalizadas, desde el
inicio del proceso hasta la fecha actual, por un importe conjunto de 53.700 miles de euros, a un plazo entre 15y
21 afios, presentan un periodo medio de pago de 11,26 afios. Estas nuevas operaciones formalizadas por la
Sociedad Dominante han supuesto la cancelacion de toda la financiacién anterior que estaba sujeta al
cumplimiento de clausulas contractuales o covenants financieros, por lo que a la fecha actual no existen
clausulas de este tipo sobre la deuda financiera del Grupo.

En la Nota 17 se indica que los vencimientos a lo largo del ejercicio 2012 por deudas con entidades de crédito,
descontado el importe de los intereses devengados y no vencidos, ascienden a 58.764 miles de euros. La
transformacion de la estructura de financiacion a realizar en 2012, de la cual, como se ha indicado en el parrafo
anterior ya se ha completado una cifra de 33.700 miles de euros de los 83.000 miles de euros planificados en el
ejercicio 2012, pemitira que estos vencimientos se reduzcan hasta la cifra de 20.631 miles de euros.
Adicionalmente durante el ejercicio 2012, y antes de su vencimiento, se novaran los plazos de vencimiento de
préstamos hipotecarios sobre solares por un importe de 12.152 miles de euros, por lo que los vencimientos en
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2012 se reduciran hasta los 8.479 miles de euros, y ello sin tener en cuenta posibles renovaciones de
financiacion sin garantia real con vencimiento en 2012 o el descenso de los vencimientos de los préstamos
hipotecarios subrogables (2.765 miles de euros, véase Nota 17) como consecuencia de la venta durante el
ejercicio de promociones terminadas.
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Gestién del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2011

Situacién General

El crecimiento mundial en el afio 2011 fue del 3,8%, un 27% inferior al alcanzado en el ejercicio anterior,
como consecuencia de la baja actividad de las economias avanzadas, que crecieron tan sélo el 1,6%,
frente al 6,2% de las economias emergentes y en vias de desarrollo.

Las perspectivas de la economia mundial han empeorado en los ultimos meses. Segun el FMI la
recuperacion mundial estd amenazada por una agudizacién de las tensiones en la zona euro y
fragilidades en otras regiones. Las condiciones financieras se han deteriorado, las perspectivas de
crecimiento se han ensombrecido y los riesgos a la baja se han intensificado. Segun las previsiones de
este organismo, el PIB mundial crecera un 3,3% en 2012, fundando de nuevo este crecimiento en las
economias en vias de desarrollo, que creceran un 5,4%, frente al 1,2% de las economias avanzadas.

El bajo crecimiento de las economias avanzadas deriva fundamentalmente de las malas perspectivas de
la zona euro, que se prevé entre en recesion en 2012, con un decrecimiento del PIB del 0,5%. Por el
contrario, las previsiones de este organismo auguran un crecimiento de la economia de EEUU para 2012
del 1,8%, igual crecimiento que el experimentado en 2011.

El decremento que se estima para la zona euro se debe fundamentalmente al aumento de las tensiones
sobre la deuda soberana de los paises periféricos, los efectos del desapalancamiento de los bancos en la
economia real y el impacto de una consolidacion fiscal adicional. Dentro de las principales economias,
destaca la fuerte contraccion que sufriran ltalia y Espafia, con previsiones de decrecimiento del 2,2% y
1,7%, respectivamente, como consecuencia de los ambiciosos, pero ineludibles, programas de
consolidacion fiscal que estan implementando. -Para las dos grandes economias de la zona euro,
Alemania y Francia, se estiman crecimientos muy débiles, del 0,3% y 0,2% respectivamente.

Segun el Banco de Espafia esta recesion de la economia espafiola es el resultado de una significativa
contraccion de la demanda nacional, sélo parcialmente contrarrestada por una elevada contribucién del
saldo exterior neto. El retroceso de la demanda nacional resulta de la confluencia de un fuerte retroceso
de sus componentes publico y privado, en un contexto en el que el gasto de las familias se vera
restringido por el impacto de la consolidacién fiscal sobre las rentas de estos agentes y por el menor
empleo. La inversion residencial seguira registrando caidas en 2012 y 2013, si bien seran mas modestas
que en los afios recientes, tras haber superado su fase mas dura de ajuste. La debilidad de la demanda,
el deterioro de las perspectivas econdmicas y las duras condiciones financieras determinaran descensos
adicionales del gasto en inversion productiva privada en los dos proximos afios.

Esta perspectiva de nueva recesion de la economia espafiola no augura nada bueno en la solucion del
mas grave problema al que se enfrenta hoy nuestra sociedad, el drama del paro, que cierra 2011 con una
tasa del 23%, la mayor tasa del mundo desarrollado y que segiin la mayoria de los analistas puede
alcanzar en 2012 la tasa del 25%.
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La eurozona cerrdé 2011 con una inflacién del 2,7%, tres décimas por encima de la espaiiola, que se situ6
en el 2,4%. Como quiera que las previsiones de inflacion para 2012 y 2013 en la eurozona se mantienen
por debajo del objetivo del 2%, bajo el supuesto de estabilidad del precio del petréleo, es plausible
esperar una politica monetaria en materia de tipos de interés mas laxa por parte del BCE.

Situacion del mercado inmobiliario.

Al igual que en los afios precedentes, el sector inmobiliario espaiiol continila en un fuerte proceso de
ajuste, con niveles de produccién bajo minimos, poco mas de 68 mil viviendas iniciadas en los tres
primeros trimestres de 2011, lo que representa una contraccion del 23,8% sobre el mismo periodo del
ejercicio anterior y un 90% respecto al pico (2006) del anterior ciclo expansivo. Del total de viviendas
iniciadas, 42.100 son viviendas libres y 26.200 viviendas de VPO, aunque este dato se deduce de las
calificaciones provisionales otorgadas, muchas de las cuales no llegan a iniciarse por falta de financiacién.
El fuerte ajuste que se esta produciendo afio tras afio en el sector inmobiliario desde que comenz6 las
crisis esta lastrando gravemente el crecimiento de la economia espaiiola y deteriorando el empleo.

Las transacciones de viviendas en 2011, segin datos del Insfituto Nacional de Estadistica descendieron
un 17,7% respecto del ejercicio 2010, situdndose en 362 mil unidades, de las cuales 177 mil
corresponden a viviendas nuevas (51%) y 185 mil a viviendas usadas (49%). Se trata del cuarto afio
desde que comenz? la crisis en el que se reducen las compraventas. Salvo el afio 2010 en el que produjo
un incremento del 6,8% de transacciones, todos los demés ejercicios, desde que comenzd la crisis, han
presentado reduccién de las compraventas, aunque en 2011 el ritmo de caida ha sido inferior a las de
2008 y 2009.

En el segmento de oficinas, aunque las contrataciones se han reducido en las principales capitales
respecto del ejercicio 2010, la tasa de disponibilidad se mantiene en niveles similares, después de los
fuertes incrementos experimentados por esta tasa en los ejercicios anteriores. Debido al posible
estancamiento de la actividad econdmica, la contratacién debera resentirse en el ejercicio 2012, aunque la
tasa de disponibilidad parece que se mantendra estable, debido a la reducida incorporacion de nuevas
superficies al mercado.

Como deciamos en Informe de Gestion del ejercicio anterior, los dos grandes retos a los que se enfrenta
la economia espafiola en relacién al sector inmobiliario, e intimamente relacionados entre si, son: i)
reducir el importante stock de vivienda nueva, necesario para disminuir a niveles mas adecuados la
exposicién del sistema financiero al sector promotor, reduccién imprescindible para reactivar la
financiacion a nuevos proyectos inmobiliarios vy ii) fesolver los graves problemas que aquejan al sistema
financiero, problemas que le impiden cumplir su funcion primigenia y su papel esencial de canalizacion del
crédito hacia la economia real, en apoyo de la actividad empresarial, el empleo y el consumo. Y, en
palabras de la Exposicion de Motivos del Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de Saneamiento del
Sistema Financiero, el principal lastre que presenta el sector financiero espafiol es la magnitud de su
exposicion a los activos relacionados con el sector inmobiliario, activos que han sufrido un fuerte deterioro
debido a la reciente evolucién de la economia espafiola. Y las dudas respecto a la magnitud de la
exposicion del sector financiero al sector inmobiliario estan generando unos efectos perversos tanto sobre
el propio sector financiero, dificultando el acceso de las entidades espafiolas a la financiacion mayorista,
como sobre la economia real al agravar la restriccion de crédito.

La nueva administracion central ha adoptado medidas importantes en orden a la resolucién de ambos
problemas.

Asi, para coadyuvar a la reduccion del stock de vivienda nueva el reciente Real Decreto —ley 20/2011, de
30 de diciembre, de medidas urgentes en materia presupuestana, tributaria y financiera para la correccion
del déficit publico, ha recuperado la deduccion por inversion en vivienda habitual para todos los niveles de
renta, modificando el régimen establecido por la Ley de Presupuestos Generales del Estado para 2011,
que limitd aquella deduccion a las rentas inferiores a 24.107,20 € y ha mantenido vigente hasta el 31 de
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vivienda nueva.

Y para resolver los problemas del sistema financiero por su elevada exposicion al sector inmobiliario, el
citado Real Decreto-ley de saneamiento del sistema financiero, articula nuevos requerimientos de
provisiones y capital adicionales, onentados en exclusiva a la cobertura del deterioro en los balances
bancarios ocasionados por los activos vinculados a la actividad inmobiliaria, tratando al mismo tiempo de
disipar las incertidumbres que viene dificultando su normalizacion y la recuperacion del crédito.

La necesidad del sistema financiero de liberar provisiones, muy gravosas para suelos adjudicados y
financiaciones morosas y substandar sobre ese mismo subyacente, invita a pensar en la puesta en
marcha por las entidades financieras, ya sea directamente o en colaboracién con compafias inmobiliarias
solventes y profesionales, de aquellos proyectos que se asienten en buenas ubicaciones y con capacidad
de absorcion.

Evoluciéon del Grupo

En un escenario macro de fuerte reduccién de transacciones de viviendas, de ajustes de precios, de
restriccion crediticia, con consecuencias negativas sobre la cifra de negocio y margenes de la actividad de
promocion y de coniraccion de la actividad econémica general, que afecta a la ocupacion y nivel de
precios de la actividad patrimonial, el Grupo Inmobiliaria del Sur ha conseguido cerrar un nuevo ejercicio
en positivo.

La cifra de negocio del ejercicio 2011 se situ6 en 42.960 miles de euros, lo que representa un decremento
del 30% respecto a la cifra obtenida en el ejercicio anterior. La cifra de negocio de cada una de las
actividades, expresada en miles de euros y su contribucion a la cifra general es la siguiente:

Cifra de negocio Contribucién
Actividad promotora 25.897 60,3%
Actividad arrendamiento 16.647 38,7%

Otros ingresos 416 1,0%
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La evolucion de la cifra de negocios por actividades durante los cuatro ejercicios ha sido la siguiente:

Ejercicio

2008 2009 2010 2011
Cifra de negocio actividad promocién
inmobiliaria 38.241 39.365 43.192 25.897
Cifra de negocio actividad
arrendamiento 14.873 15.042 16.892 16.647
Otros Ingresos 330 167 1.328 416

53.444 54.574 61.412 42.960

Por segmentos de actividad se ha producido un decremento de la cifra de negocio de promocion
inmobiliaria del 40% y un decremento de la de arrendamientos del 1,4%.

El resultado de explotacion alcanza los 15.140 miles de euros, frente a los 21.373 miles de euros, lo que
implica un decremento del 29,2%, que tiene su principal causa en la reduccion de la cifra de negocios y
margen de la actividad de promocion inmobiliaria.
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El ebitda del ejercicio alcanzé la cifra de 19.141 miles de euros y, aunque en términos porcentuales ha
sufrido una disminucion del 20% respecto del ejercicio anterior, pone de relieve la capacidad del Grupo
para generar recursos, a pesar de la profunda y duradera crisis que afecta a la economia espafiola en
general y al sector inmobiliario en particular.

El Beneficio neto atribuido a la sociedad dominante ha ascendido a 4.364 miles de euros, lo que
representa una disminucion del 43,3% respecto al ejercicio anterior y gue tiene como causas principales,
la reduccién de la cifra de negocio y margen de la actividad de promocion inmobiliaria, las mayores
dotaciones por deterioro de existencias y el menor resultado por enajenacién de inversiones inmobilianas.

El ratio ebitda/gastos financieros (incluido los gastos financieros incorporados a existencias y deducidos
los ingresos financieros) se ha situado en 2011 en 1,7. Sin el efecto negativo que sobre los gastos
financieros han tenido las coberturas de tipo de interés contratadas y que han vencido en su practica
totalidad en este ejercicio, el ratio ebitda/gastos financieros se habria situado en 1,9 veces.

El margen de beneficio, entendido como la relacion entre el Beneficio antes de impuestos y la cifra de
negocios, es del 13,7%, frente al 15,9% del ejercicio precedente.

El Beneficio Neto por accion se ha situado en 0,26 euros, frente a 0,46 euros del ejercicio anterior.

La evolucion de las principales magnitudes de nuestra cuenta de resultados segmentadas por lineas de
negocios, en los Ultimos dos ejercicios se muestra en el cuadro siguiente:

CUENTAS DE RESULTADOS POR
_ SEGMENTOS PRINCIPALES Promodidn inmobillaria [ o en renta Corporativo Towl

GRUPO INMOBILIARIA DEL SURS.A.

I fos en millones de EURDS

L 4 e

__ Resultado de explotadén
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La contribucion al Resultado de explotacion de los dos principales lineas de negocios ha sido la siguiente:
3.766 miles de euros la actividad promotora 'y 13.972 miles de euros la actividad de arrendamiento, que
incluye 4.251 miles de euros de resultados por ventas de inversiones inmobiliarias. En el grafico siguiente
se representa de forma porcentual la contribucion de las dos actividades al resultado de explotacion.
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El Patrimonio Neto del Grupo se ha situado en 90.761 miles de euros frente a los 94.280 miles de euros
del ejercicio anterior, con un decremento del 3,7% respecto al del ejercicio 2010, motivado por el cambio
de método de consolidacién de la sociedad del Grupo Hacienda la Cartuja, que disminuye los intereses
minoritarios en 5.432 miles de euros. No obstante el patrimonio neto atribuible a la sociedad dominante se
ha situado en 90.761 miles de euros con un incremento del 1.913 miles de euros respecto al ejercicio

2010.
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El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del Grupo, tanto las destinadas al arrendamiento
como al uso propio, en explotacion, asciende a 449.104 miles de euros, segun tasacion realizada a 31 de
diciembre de 2011 por la firmna independiente EUROVALORACIONES, S.A., sociedad inscrita en el
Registro del Banco de Espafia con el n°® 4388.

El valor de coste de las existencias, incluyendo terrenos, solares, promociones en curso y productos
terminados, y deducida el deterioro de existencias, asciende a 154.162 miles de euros.

El GAV o valor bruto de los activos inmobiliarios, valorando las inversiones inmobiliarias, tanto las
destinadas al arrendamiento como al uso propio, por su valor de mercado, segln tasacion de
Eurovaloraciones, S.A. y las existencias por su precio de coste minorado en el importe de las provisiones
por deterioros dotadas, asciende a 603.266 miles de euros, con un decremento del 5,3 % sobre el
ejercicio anterior.

Evolucion GAV Grupo Inmobiliaria del Sur

700.000
_ 600.000
i
} w
500.000 2
=
Q
(']
' -
. ; [
Vo 400.000 =
' | E
v
— — — 300.000

2008 2009 2010 2011

La deuda financiera neta del Grupo, siguiendo la senda de la estrategia de disminucién marcada por la
sociedad, se ha situado en 194.016 miles de euros frente a los 213.152 miles de euros del ejercicio
anterior, lo que representa una reduccién en términos absolutos de 19.136 miles de euros y una
reduccion en términos relativos del 9% con respecto al ejercicio 2010.
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El ratio entre deuda financiera neta y valor de los activos inmobiliarios o LTV (loan to value) se ha situado
en el 32,1%, mejorando el ratio del ejercicio anterior en 1,36 puntos porcentuales.

El ROE, ratio que mide la relacion entre el beneficio generado y los capitales propios, esto es, la
rentabilidad financiera es del 4,8%.

El ratio de liquidez, que mide la relacion entre el activo corriente y el pasivo corriente, comregido éste por
los préstamos hipotecarios vinculados a existencias con vencimiento superior al afio y los anticipos de
clientes vinculados a existencias de ciclo largo, y el activo por las existencias realizables a mas de un afio,
se ha situado en 2,47, mientras que el ratio de endeudamiento, que relaciona el total de la deuda y el
pasivo, se ha mantenido en los mismo nivel del ejercicio anterior, en el 0,73.

El Grupo Inmobiliaria del Sur presenta un fondo de maniobra por importe de 116.512, lo que supone un
decremento del 6,3% respecto del ejercicio anterior. En este calculo se ha descontado el importe de los
préstamos hipotecarios y préstamos promotor por un total de 80.098 miles de euros registrados en el
pasivo corriente que tienen vencimiento a largo plazo.

El Grupo Inmobiliaria del Sur

El Grupo Inmobiliaria del Sur, consecuencia de la politica de la sociedad de crecer en la
actividad promotora mediante la constitucion de entidades con socios estratégicos, pero
gestionadas por Inmobiliaria de Sur, presenta al cierre del ejercicio 2010 la siguiente
composicion.

Hacienda La Cartuja, S.A. participada en un 60% y dedicada a la promocién inmobiliaria en
los términos municipales de Tomares (Sevilla) y Lucena (Cérdoba).
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Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A., participada en un 30% y dedicada a la promocién
inmobiliaria en Malaga capital, concretamente en las parcelas R1 y R2 del Proyecto de
Compensacién del Plan Especial RENFE del PGOU de Malaga, la primera de ellas compuesta
por 352 viviendas, cuya entrega se inicia en el ejercicio 2010.

Cominsur, S.A., participada en un 100%, que cuenta con una cartera de suelo, de
aproximadamente 10 hectareas de terreno, en el término municipal de Gines {Sevilla).

Parking Insur, S.A., participada en un 100%,cuya actividad se centra en la explotacion de
varios aparcamientos propiedad de Inmobiliaria del Sur, S.A.

Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A., participada en un 52%, y dedicada a la
promocién inmobiliaria, cuenta con varios proyectos en las provincias de Sevilla, Cadiz y
Malaga.

Ziveransur, S.L., participada en un 50%, y cuya actividad es la de la gestién integral de las
actividades de la también participada Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.

Urbanismo Concertado, SA., parlicipada en un 9,09%, y cuya actividad consiste en la
adquisicién de suelo en las primeras fases de su desarrollo urbanistico, para su transformacion
posterior.

IDS Andalucia Patrimonial, S.L., participada en un 100%, cuya actividad consiste en la
explotacion de edificios en régimen de arrendamientos y que es propietarfia de un edificio en
avenida Diego Martinez Barrio de Sevilla.

IDS Cordoba Patrimonial, S.L., participada en un 100%, cuya actividad consiste en la
explotacion de edificios en régimen de arrendamientos y que es propietaria de un edificio en
calle Garcia Lovera de Cérdoba.

IDS Huelva Patrimonial, S.L., participada en un 100%, cuya actividad consiste en la
explotacion de edificios en régimen de arrendamientos y que es propietaria de un edificio en
Paseo de la Glorieta de Huelva.

No se incluyen dentro de la anterior relacién las sociedades dependientes sin actividad, tales
como Coopinsur, S.A., Inversiones Sevillanas, S.A.l. y Lusandal, S.A., participadas en un 100%
las dos primeras y un 55% la Ultima.

Actividad de Promocioén inmobiliaria.

El fuerte deterioro de la actividad econémica y el aumento de la cifra de paro, hasta alcanzar cotas
impensables, unido a la fuerte contraccion crediticia, han tenido un fuerte impacto negativo en la demanda
de viviendas, que el Grupo ha podido mitigar en parte gracias a la ubicacion de sus promociones y a la
calidad de las mismas.

La cifra de negocio de promocion inmobiliaria se ha elevado a 25.897 miles de euros, lo que supone un
decremento del 40% respecto del gjercicio anterior.
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Promocion Inmobiliaria
2011 2010 2009 2008 .
Cifra de negocio pron_!ocién 25,90 43,19 39,36 38,24
Resultado de explotacién promocién 3,77 9,75 14,49 15,41
% Margen de exp_lptgciég P_ljpmocién i 14,56% . 22,57% 36,81% 40,30%

*Datos enmlliones de suros

El resultado de explotacion de la actividad de promocién inmobiliaria alcanzé los 3.766 miles de euros, lo
que supone un decremento del 61,3% sobre el ejercicio anterior. El margen de explotacion se ha reducido
en 8,01 puntos porcentuales, reduccion que tiene su causa en la reduccion de los margenes por el ajuste
de precios y en las provisiones por deterioro de existencias dotadas en el sjercicio.

Evolucion Promocién Inmobiliaria
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M Cifrade negocio promocién L Resuitado de explotacién promocién

Durante 2011 el Grupo Inmobiliaria del Sur ha entregado un total de 77 viviendas, ademas de 4 oficinas y
15 locales en diferentes promociones inmobiliarias. De estas entregas, el 58,7% corresponde a inmuebles
(viviendas, locales y oficinas) de promociones terminadas en ejercicios anteriores y el 41,3% a
promociones terminadas en el ejercicio 2011. Adicionalmente vinculadas o de forma independiente se han
entregado 117 unidades entre garajes y trasteros en 2011.

Durante el ejercicio 2011 el Grupo Inmobiliaria del Sur ha formalizado preventas comerciales de 83
viviendas y 4 locales comerciales, que se entregaran en 2012 y 2013, por un importe total de 11.629
miles de euros.
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El Grupo Inmobiliaria del Sur, sigue ejecutando promociones inmobiliarias en la Comunidad Auténoma de
Andalucia, en las provincias de Malaga, Cérdoba y Sevilla, y en la Comunidad Autébnoma de Madrid. La
inversion en promociones en curso al cierre del ejercicio asciende a 18.349 miles de euros. Durante este
ejercicio hemos comenzado la ejecucion de dos nuevos proyectos de vivienda protegida; la segunda
fase de la promocion Edificio Buenavista en Tomares, que consta de 39 viviendas, y la promocion Puerta
Amate en Sevilla capital, de 78 viviendas protegidas. También en Tomares, y a través de la participada
Hacienda la Cartuja se ha comenzado la ejecucion de 14 viviendas pareadas, adicionalmente en 2012,
comenzara la ejecucion del Edificio Centris I, destinado a oficinas y locales comerciales y donde esta
prevista la ubicacion de un gran supermercado. Ademas de estos proyectos, inmobiliaria del Sur esta pre
comercializando tres parcelas para viviendas adosadas y pareadas en la localidad de Dos Hermanas y ha
adquirido a finales del ejercicio un solar en Cérdoba capital para el desarrollo de 66 viviendas de iniciativa
municipal y autondmica. En Madrid Capital, se finalizard a principios de 2012, la promocion Edificio
Daroca, n°35 que consta de 17 viviendas en altura.

ik
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El Grupo dispone de una Direccién Territorial en Madrid y dos Direcciones de Promocién, una para
Andalucia Occidental y otra para Andalucia Oriental. EI Grupo cuenta con producto terminado, en
distintas promociones y ubicaciones, por importe de 63.369 miles de euros y su reserva de suelo, casi en
su totalidad finalista, asciende a 70.451.

Actividad de arrendamiento de inmuebles

A pesar de la importante destruccion de tejido empresarial que la crisis econdmica ha provocado y el
ajuste en costes que estan implementando las empresas, la actividad de arrendamiento de inmuebles ha
seguido manteniendo un comportamiento satisfactorio, alcanzando la cifra de negocio la cifra de 16.647
miles de euros, lo que representa una disminucion solo del 1,4% con respecto al ejercicio anterior. La
entrada en carga de tres nuevos edificios durante el ejercicio 2009, en un momento de baja actividad, ha
elevado la tasa de desocupacion de nuestra cartera de activos destinados al arrendamiento, pero pone
también de relieve el gran potencial de crecimiento que presenta esta actividad.

El Grupo realiza esta actividad a través de Inmobiliaria del Sur y de las sociedades filiales del Grupo;
Parking Insur, S.A. que explota los aparcamientos arrendados a la sociedad cabecera del Grupo, y las
sociedades IDS Andalucia Patrimonial, S.L., IDS Cérdoba Patrimonial, S.L. e IDS Huelva Patrimonial, S.L.

El margen de explotacion asciende a 9.721 miles de euras y el Resultado de explotacién, incluyendo las
desinversiones en activos inmobiliarios, a 13.972 miles de euros.

Actividad de Arrendamientg

r

2011 2010 2009 2008
[ - - SR
:Cifra de negocios arrendamiento 16,65 16,89 15,04 14,87
‘Resultado de explotacién - T T T -
‘arrendamiento o 9,72 ‘ 9,31 10,09 10,32
iResultado por ventas de activos no | i
‘corrientes ! 4,25 5,44 5,90 2,07
i% Margen de explotacién ’ ; o o -
‘arrendamiento 5838% | 5512% 67,09% 69,40% .

*Datos en millones de euros
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2011

Desglosando la cifra de negocios por usos, el 70% corresponde a ingresos de arrendamiento
provenientes de oficinas y anexos vinculados, el 23% de locales comerciales y anexos, y el 7% restante
proceden del arrendamiento de aparcamientos.

Distribucién ingresos de arrendamiento portipo deinmueble
Grupo Inmobiliaria del Sur

B Oficinasy plazas de aparcamiento vinculadas K Localescomercialesyanexos Aparcamientosen arrendamiento

nas-
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INGRESOS POR TIPO DE INMUEBLES

GRUPO INMOBILIARIA DEL SUR S.A.
Ingresos
Importe expresado en miles de EUROS arrendamiento
Oficinas y plazas de aparcamiento vinculadas 12.402
Locales comerciales y anexos 4,150
Aparcamientos en arrendamiento 1.213
Gastos repercutidos a arrendatarios -1.118
Total Ingresos por arrendamiento 16.647

Durante el ejercicio 2011 se han producido desinversiones en activos inmobiliarios, la mas importante ha
sido la venta del 85% de la superficie bruta alquilable del Edificio Market Center, situado en la localidad de
Marbella. La venta de parte de este inmueble a supuesto al Grupo unos ingresos de 6.350 miles de euros.
El resto de las desinversiones corresponden a locales comerciales y se enmarcan dentro de la politica de
rotacion de activos marcada por la Sociedad dominante y que han supuesto unos ingresos para el Grupo
de 1.839 miles de euros.

En total la superficie bruta alquilable desinvertida en 2011 ha ascendido a 6.528 metros cuadrados,
incluida zonas de aparcamiento. Adicionalmente la sociedad matriz ha incorporado a su patrimonio en
renta 4 viviendas en el rehabilitado Edificio Pagés del Corro 188 y un local en Castilleja de la Cuesta, en
total con una superficie de 525 metros cuadrados y un valor contable de 681 miles de euros.

Como se indicd anteriormente, el valor de tasacion de nuestras Inversiones inmobiliarias, junto con los
inmuebles destinados a uso propio es de 449.104 miles de euros, segin tasacion realizada a 31 de
diciembre de 2011 por la firma Eurovaloraciones, S.A., sociedad inscrita en el Registro del banco de
Espafia con el n° 4388. El 86,44% del valor de mercado de las inversiones inmobiliarias y los inmuebles
de uso propio se encuentra libre de cargas y gravamenes y todos los inmuebles se encuentran
debidamente asegurados.

El Grupo cuenta en la actualidad, como patrimonio para arrendamiento, con una superficie alquilable
sobre rasante (oficinas, viviendas y locales comerciales) de 119.108 m? , 6 viviendas y 2.448 plazas de
aparcamientos, en las principales zonas prime de Sevilla, en Huelva y Marbella.

El 95,35% del valor de mercado de las inversiones inmobiliarias y los inmuebles de uso propio del Grupo
pertenecen a la sociedad matriz y el 4,65% restante pertenecen a estas tres nuevas sociedades
dependientes.

El porcentaje obtenido en 2.011 entre la renta devengada y €l coste de los inmuebles se ha situado en el
11,55%.
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EVOLUCION INMUEBLES ARRENDAMIENTO / RENTAS OBTENIDAS

Grupo Inmobiliaria del Sur I |

Importe expresado en miles de EUROS [ 2011 [ 2010 ’ 2009 ’ 2008
Coste de los Inmuebles 144.156 147.504 147.997 86.291
Rentas Obtenidas 16.647 16.892 15.042 14.873
% Renta Obten_i_da / Cgste delos Inmgg?lef_ 11,55 11,45 1{!578 17,24

Situacion financiera y estructura de financiacion

a) Situacion financiera:

La situacion del mercado inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. Este
hecho, unido a la elevada magnitud de la exposicién del nuestro sistema financiero a los activos
relacionados con sector inmobiliarfo, se ha traducido en un endurecimiento de las condiciones de
financiacion al sector y en mayores restricciones de acceso a la misma, que han provocado graves
problemas financieros a una gran parte de las empresas del sector, que previsiblemente continuaran
durante el ejercicio 2012.

El Grupo ha hecho frente a este paulatino deterioro del sector y al endurecimiento de las condiciones
financieras, gracias a su bajo endeudamiento, su capacidad para generar recursos y su fuerte vocacion
patimonialista, con un importante patrimonio inmobiliario destinado a arrendamiento y uso propio libre de
cargas y gravamenes.

En este sentido es preciso destacar las siguientes circunstancias:
1°.- La sociedad presenta un bajo ratio entre deuda financiera neta y valor de sus activos.

El ratio entre deuda financiera neta y valor de los activos inmobiliarios es tan sélo del 32,1%,
habiendo mejorado en 1,3 puntos porcentuales respecto del ejercicio precedente, ya que la
reduccién de la deuda financiera neta (9,1%) ha sido mayor que la reduccién del GAV o valor
brutos de los activos (5,4%).

2°.- El Grupo Inmobiliaria del Sur presenta una gran solvencia financiera, ya que:

- El 86,44% del valor de mercado de los activos inmobiliarios destinados a arrendamiento y uso
propio, tasados por la firma EUROVALORACIONES, S.A. en 449.104 miles de euros, se
encuentran libres de cargas y gravamenes.

- Dispone de terrenos, solares, promociones en curso y terminadas, con un valor de coste de
34.355 miles de euros, que no tienen ningun tipo de financiacion asociada.

- Cuenta con unas plusvalias latentes en las inversiones inmobiliarias, tanto las destinadas a
arrendamiento como uso propio, por diferencia entre valor razonable y precio de coste, de
318.626 miles de euros. La compaiiia registra sus inversiones inmobilianias por su precio de
coste.
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3°.- Inmobiliaria del Sur mantiene su capacidad de generacién de recursos.

El Ebitda, que se ha situado en 19.141 miles de euros, representa 1,68 veces los gastos
financieros, incluidos los gastos financieros incomporados a existencias y minorados por los
ingresos financieros; y este ratio mejoraria hasta 1,9 veces si no se tuviera en cuenta los efectos
negativos que sobre los gastos financieros del ejercicio han tenido las coberturas de tipo de
interés que la compaiiia habia contratado en los ejercicios 2005 y 2006 y que han vencido en su
practica totalidad durante el presente ejercicio.

4°.- La Sociedad presenta un alto grado de liquidez.

A 31 de diciembre de 2011 la Socledad dispone de efectivo y otros activos liquidos equivalentes
por importe de 27.036 miles de euros, un disponible en pélizas de créditos por importe de 4.161
miles de euros y presenta un fondo de maniobra positivo por importe de 116.512 miles de euros.
(Se incluye en el fondo de maniobra el importe de los préstamos hipotecarios y préstamos
promotor por un total 80.098 miles de euros registrados en el pasivo corriente que tienen
vencimiento a largo plazo).

b) Estructura financiera:

A 31 de diciembre de 2011, fecha de clerre del ejercicio, Inmobiliaria del Sur presenta una estructura
financiera, con un mix entre deuda financiera a corto y largo plazo del 16,6% y 83,4%, respectivamente,
habiendo reducido la proporcién de deuda a corto plazo en 20,1 puntos porcentuales respecto del
ejercicio precedente.

Para determinar la proporcion anterior se ha tenido en cuenta que en el pasivo corriente del balance de
situacion se incluyen 80.098 miles de euros correspondientes a préstamos hipotecarios cuyo vencimiento
es a largo plazo y se ha deducido de la deuda financiera a corto plazo el importe del efectivo y otros
activos liquidos equivalentes.

La estructura financiera de la sociedad es la siguiente:

ESTRUCTURA DE FINANCIACION _
Grupo inmobiliaria del Sur
e e == y - 14 — | 4 - v -

Importes expresados en Miles de Euros 2m % 2010 2009 2008
Patrimonio Neto o , | 7 | sem  sazm  messe s

_ DeudaFinancleraNetalagoplazo 161787 | 5681% 173013 182671 160068
Deuda Financiera Neta corto plazo* -7 225 | 13% 20337 = SB41 %68
oL B - | =m | WE0 BB 24808

* En el cuadro de 1a Deuda financiera neta a corto plazo se han descontado el efectivo y otros actives equivalentes

El ratio entre fondos propios y total de pasivo mejoraria considerablemente si se incluyeran en aquéllos
las plusvalias latentes derivadas de las inversiones inmobiliarias e inmuebles de uso propio, plusvalias
que ascienden a 318.626 miles de euros.

La deuda financiera a corto plazo, reclasificando aquellos préstamos hipolecarios vinculados a activos
corrientes con vencimiento superior a un afio y descontando el efectivo y otros activos liquidos
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equivalentes, asciende a 32.229 miles de euros, mientras que la deuda financiera a largo plazo es de
161.787 miles de euros.

No obstante la fortaleza financiera que presenta la sociedad dominante, como ponen de relieve las
circunstancias expresadas en el apartado anterior y ante la previsible continuidad en el endurecimiento de
las condiciones financieras al Sector, la sociedad dominante puso en marcha a finales del ejercicio 2011
un proceso de transformacion de su modelo financiero, con objeto de transformar su financiacién
corporativa, hasta ahora instrumentada en préstamos personales a medio plazo y pélizas de crédito a
corto plazo, en préstamos a largo plazo con garantia hipotecaria sobre inversiones inmobiliarias.

En este sentido, al cierre del ejercicio 2011 se habian formalizado ya varias operaciones enmarcadas en
este proceso, por un nominal de 20.000 miles de euros y entre el cierre del ejercicio 2011 y la fecha de
formulacion de estas Cuentas Anuales, tal y como se indica en la nota 21 sobre hechos posteriores, se
han formalizados también varas operaciones por importe de 33.700 miles de euros, de los cuales 12.733
miles de euros tenian vencimiento en el ejercicio 2012, siendo de resefiar que las operaciones
formalizadas desde el inicio del proceso hasta la fecha de formulacion de estas cuentas, por un importe
conjunto de 53.700 miles de euros, se han realizado a unos plazos de entre 15 y 21 afios.

Una vez se culmine este proceso y se noven los plazos de préstamos hipotecarios sobre solares por un
importe de 12.152 miles de euros, los vencimientos en 2012 se reduciran hasta los 8.479 miles de euros y
el Grupo, con toda su financiacién corporativa convertida en financiacion a largo plazo, mantendra
aproximadamente un porcentaje del 50% de sus inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio,
cuyo valor de mercado a 31de diciembre de 2011 asciende a 449.104 miles de euros, libres de cargas y
gravamenes.

La accién de Inmobiliaria del Sur.

Los titulos de Inmobiliaria del Sur estan integrados en el Sistema de Interconexion Bursétil (SIBE), en la
modalidad de Contratacién de Valores con Fijacion de Precios Unicos (Fixing). Las acciones de
Inmobiliaria del Sur estan admitidas a cotizacién en la Bolsa de valores de Madrid y de Valencia.

A la fecha actual, el capital social de Inmobiliaria del Sur, S.A., asciende a 33.943.694,00 €, integrado por
16.971.847 acciones de 2,00 € de valor nominal cada una de ellas.

La cotizacion de la accion cerro el ejercicio 2011 en.5,79 €, lo que implicaba una capitalizacion bursatil de
98.267 miles de euros, lo que supone una depreciacion del 55,5% respecto de la cotizacion al cierre de
2010 (13 euros). El volumen de negociacién durante el ejercicio 2011 ha sido de 297.016 titulos, con un
volumen de negociacién de 3.098 miles de euros.

Con la propuesta de distribucién de resultados que el Consejo de Administracién sometera a la
consideracién y aprobacion de la Junta General y que implica destinar a dividendos la cifra de 2.376
miles de euros, el dividendo por accién es de 0,14 €.
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EVOLUCION BURSATIL
INMOBILIARIA DEL SUR S.A.

Acciones emitidas (miles)

Capitalizacién (miles de euras)

P

Beneficio después de impuestos por accién (euros)

Dividendo por acclén

* Pendiente de aprobacién en Junta General
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2010 | 2000 2008

16.972 16.972 16.972

220.634 271550 365.743

043 o7 0,82
3058 22,38 26,32
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La rentabilidad de la accién de Inmobiliaria del Sur, resultado de dividir la suma del dividendo por accion
entre la cotizacién al cierre del ejercicio, se ha situado en el 2,42%.

El grafico siguiente muestra la evolucién de la accién de Inmobiliaria del Sur y el dividendo por accion en
los dltimos siete ejercicios

euros

Evolucién Beneficio por accién/Dividendo por accién Inmobiliaria del Sur

1,6

1,2

0,8

2008

-y I N
_ LIL Ll L‘EL-’ L=

2005 2006 2007

u/Beneficio por accién

2009 2010 2011

Dividendo por accién

El detalle de la autocartera en Inmobiliaria del Sury las sociedades del Grupo es el siguiente:

AUTOCARTERA DE INMOBILIARIA DEL SUR

inmobiliariadel §ur, S.A ——I_’_.'_a_ri;in_ggify_(, S.A -Cgl_tinst;r, S_A. Coopinsur, S.A. Toms

Ne de Titulos 368.726

Porcentaje de participacion 2,17%

37756

2,25%

70654 we6 | s8I

0,42% 0,24% 5,06%
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Informacion exigida por el articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital.

Conforme a lo establecido en el articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital se incorpora a este
informe de gestion como seccion separada el Informe Anual de Gobiemo Corporativo de Inmobiliaria del
Sur, S.A. correspondiente al ejercicio 2011. El citado informe de adjunta en el anexo n° 1.

Anexo n° 1
Informacion exigida por el articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital.

Informe de Gobierno Corporativo
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

OATOSIDENTIEICAFIVOS JEL EMISOR J

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2011

C.I.F.: A-41002205

Denominacion social: INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprensién del modelo y posterior elaboracién del mismo, es necesario leer las instrucciones que para
su cumplimentacion figuran al final del presente informe

A -ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de Gitima Capital Soclal (euros) Nimero de accionas Nimero de derechos do
- modificacién voto
11/11/2008 33.943.694,00 16.971.847 16.971.847

Indiquen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:

NO

A.2 Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de
ejercicio, excluidos los consejeros:

Nombre o denominacién soclal del acclonista Nidmero de Niimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de

directos indirectos(*) voto
EXPLOTACIONES EL CERRO, SA. 1.524.677 0 8,984
DONA CARMEN PUMAR MARINO 645.780 0 3,805

Indique los movimientos en la estructura accionariai mas significativos acaecidos durante el ejercicio:
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A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad. que posean
derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denominacién soclal del consejero Nimero de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos (*) voto

DON RICARDO PUMAR LOPEZ 55.764 0 0,329
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO 106.468 25.332 0,777
DON ALFONSO GALNARES YSERN 186.162 0 1,097
DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMERO 13.772 0 0,081
DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR 733 3.388 0,024
DON CAYETANO BENAVENT BLANQUET 146.077 2.190 0,874
DON GREGORIO ARRANZ PUMAR 16.356 0 0,096
INCRECISA, S.L. 1.331.715 0 7,847
INVERFASUR, S.L. 574.206 0 3,383
INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES Y 1.962.718 0 11,565
COMERCIALES, S.L.

DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ 20.401 0 0,173
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANO 1.233 34.075 0,208
DON JOSE LUIS COBIAN OTERO 104.914 0 0,618
DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ 46.437 0 0,274
DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL 204.546 0 1,205
MENEZPLA, S.L. 864.088 0 5,091
DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON PUMAR 12910 4.800 0,104
DON SALVADOR GRANELL BALEN 119.046 0 0,701
DON LIBERATO MARIRO DOMINGUEZ 33.243 12.090 0,267
% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion 34,714
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Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad. gque posean
derechos sobre acciones de la sociedad:

A.4 Indique, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria que existan entre los
litulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por la sociedad, salvo que sean
escasamente relevantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Tipo de relacién :

Societaria

Breve descripcion :

Controla, en su condicion de Presidente y Consejero Delegado, a la Sociedad Explotaciones El Cerro, S.A., que es, a su vez,
accionista significativo de Inmobiliaria del Sur, S.A.

Nombre o denominacién social relaclonados

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO

Tipo de relaci6n :

Societaria

Breve descripcién :

Controla, en su condicion de Presidente y Consejero Delegado a la Socledad Inversiones Agricolas, Industriales y Comerciales, S.L.,
que es, a su vez, accionista significativo de Inmobiliaria del Sur, S.A..

Nombre o denominacién social relacionados

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO

A5 Indigue, en su caso, las relaciones'de indole comercial, contractual o societarla que existan entre los titulares de
pariicipaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro
o trafico comercial ordinario:

A 6 Indigue si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo establecido en el
cart. 112 de la LMV En su caso. describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto’

NO
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Indigue si la sociedad conoce la existencia de acciones concertadas entre sus accionistas En su caso.
describalas brevemente.

NO

En el caso de que durante el ejercicio se haya producido alguna modificacion o ruptura de dichos pactos o
acuerdos o acciones concertadas, indiquelo expresamente:

A.7 Indique si existe alguna persona flsica o juridica que ejerza o pueda ejercer el control sobre la socledad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

NO

A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Nimero de acclones directas Nimero de acclones Indirectas (*) % total sobre capital social
368.726 490.036 5,060
(*) A través de:
Nombre o denominacién social del titular directo de la participacién Niimero de acclones
directas
PARKING INSUR, S.A. 378.756
COMINSUR, S.A. 70.654
COOPINSUR, S.A. 40.626
.Total 490.036

Detalle las variaciones significativas. de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007. realizadas
durante el ejercicio:
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Plusvalia/(MInusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo (miles de euros) 0

A9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion para llevar a cabo
adquisiciones o lransmisiones de acciones propias

La Junta General Ordinaria de Acclonistas de Inmobiliaria del Sur, S.A. de fecha 28 de mayo de 2011, auloriz6 al Consejo de
Administracion por un plazo de 12 meses para la adquisicion derivativa de acciones proplas directamente o a través de las
sociedades dal grupo, en las siguientes condiciones:

Modalidad de adquisicién: compraventa

Numero maximo de acciones: 1.250.000

Importe minimo: 2 euros por accién

Importe méximo: 50 euros por accion

El mismo acuerdo (en condiciones y plazos) fue tomado por las Juntas Generales Ordinarias de Acclonistas, celebradas todas
ellas con fecha 30 de junio de 2011, por las sociedades participadas al 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A., Parking Insur, S.A.,
Cominsur, S.A., Coopinsur, S.A. e Inversiones Sevillanas, S.A., para la adquisicion derivativa de acciones de la Sociedad
Dominante.

A.10 Indique, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto, asi como las
restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social. Indique si existen
restricciones legales al sjercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje méximo de derechos de voto que puede ejercer un acclonista por restriccién legal 0

Indique si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de voto:

NO

Porcentaje méximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una restriccién 0
estatutarla

Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social:

NO

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta pablica de
adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007

NO
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En su caso. explique las medidas aprobadas y los términos en que se producira la ineficiericia de las
restricciones:

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1 Consejo de Administracion

B.1.1 Detalle el nimero maximo y minimo de consejeros previstos en los estatutos:

Nimero méximo de consejeros 19

Numero minimo de consejeros 5

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los miembros de! Consejo:

Nombre o Representante Cargoenel F.Primer | F.Uitimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccién
del consejero
DON RICARDO PUMAR | - PRESIDENTE 02/12/2005 | 28/05/2011 | VOTACION EN
LOPEZ ‘ JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON VICTOR MANUEL | - VICEPRESIDENTE | 26/03/1969 | 28/06/2008 | VOTACION EN
BEJARANO DELGADO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON ALFONSO - CONSEJERO 19/06/1978 | 26/06/2010 | VOTACION EN
GALNARES YSERN JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON ANDRES CLAUDIO | —~ CONSEJERO 16/06/2004 | 20/06/2009 | SISTEMA
FERNANDEZ ROMERO PROPORCIONAL
DON AUGUSTO - CONSEJERO 27/03/2002 | 23/06/2007 | VOTACION EN
SEQUEIROS PUMAR JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON CAYETANO - CONSEJERO 17/03/1983 | 28/06/2008 | VOTACION EN
BENAVENT BLANQUET JUNTA DE
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Nombre o Representante Cargo en el F.Primer | F.Uitimo | Procedimiento
denominacién soctal consajo nombram | nombram de elecclén
del consejero .

ACCIONISTAS

DON GREGORIO - CONSEJERO 20/07/2004 | 26/06/2010 | VOTAGION EN
ARRANZ PUMAR JUNTA DE

ACCIONISTAS

INCRECISA, S.L. IGNACIO YBARRA CONSEJERO 25/01/2002 | 23/06/2007 | VOTACION EN
OSBORNE JUNTA DE

ACCIONISTAS

INVERFASUR, S.L. ANTONIO ROMAN CONSEJERO 21/09/2007 | 28/06/2008 | VOTACION EN
LOZANO JUNTA DE

ACCIONISTAS

INVERSIONES JOSE MANUEL CONSEJERO 26/10/2001 | 23/06/2007 | VOTACION EN
AGRICOLAS PUMAR MARINO JUNTA DE

INDUSTRIALES Y ACCIONISTAS

COMERCIALES, S.L.

DON JOAQUIN - CONSEJERO 20/06/2009 | 20/06/2008 | VOTACION EN
GONZALEZ PEREZ JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON JOSE FERNANDEZ | — CONSEJERO 17/03/1983 | 28/06/2008 | VOTACION EN
ZAMORANO JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON JOSE LUIS - CONSEJERO 17/03/1956 | 28/06/2008 | VOTACION EN
COBIAN OTERO JUNTADE

ACCIONISTAS

DON JOSE MANUEL - CONSEJERO 26/06/2010 | 26/06/2010 | VOTACION EN
PUMAR LOPEZ JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON JUAN FERNANDEZ | - CONSEJERO 17/03/1983 | 26/06/2010 | VOTACION EN
CARBONELL JUNTA DE

ACCIONISTAS

MENEZPLA, S.L. ESTEBAN JIMENEZ | CONSEJERO 28/01/2005 | 26/06/2010 | VOTACION EN
PLANAS JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON PRUDENCIO - CONSEJERO 25/06/1988 | 28/06/2008 | VOTACION EN
HOYOS-LIMON PUMAR JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON SALVADOR - CONSEJERO 26/06/2010 | 26/06/2010 | VOTAGION EN
GRANELL BALEN JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON LIBERATO - SECRETARIO 17/03/1983 | 28/06/2008 | VOTACION EN
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del consejero

Nombre o Representante Cargo en el F. Primer F. Ultimo Procedimiento
denominacién social consejo nombram | nombram de eleccién

v

MARINO DOMINGUEZ CONSEJERO

JUNTA DE
ACCIONISTAS

Nimero total de consejeros 19
Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:
B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:
CONSEJEROS EJECUTIVOS
Nombre o denomincaidn det consejero Comisién que ha Cargo en el organigrama

propuesto su de la socledad
nombramiento

DON RICARDO PUMAR LOPEZ CONSEJO DE PRESIDENTE

ADMINISTRACION
Nimero total de consejeros ejecutivos 1
% total del consejo 5,263

CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES

Nombre o denominacién det Comisién que ha propuesto su
consejero nombramiento

Nombre o denominaclén del
acclonista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ | --
ROMERO

ANGELA VAZQUEZ DIAZ

DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR | —

EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A.

DON GREGORIO ARRANZ PUMAR -

EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A

INCRECISA, S.L. -

INCRECISA, S.L.
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Nombre o denominacién del Comisién que ha propusesto su Nombre o denominacién del
consejero nombramiento accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

INVERFASUR, S.L. - INVERFASUR, S.L.

INVERSIONES AGRICOLAS - INVERSIONES AGRICOLAS

INDUSTRIALES Y COMERCIALES, INDUSTRIALES Y COMERCIALES,

S.L. S.L.

DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ | - INVERSIONES AGRICOLAS

INDUSTRIALES Y COMERCIALES,
S.L.

DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL | — JUAN FERNANDEZ CARBONELL

MENEZPLA, S.L. - MENEZPLA, S.L.

DON PRUDENC!O HOYOS-LIMON - EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A.

PUMAR

DON SALVADOR GRANELL BALEN - SALVADOR GRANELL BALEN

Nimero total de consejeros dominicales 11

% total del Conagjo 57,895

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacién del consejero
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO

Perfil
Licenciado en Ciencias Quimicas, Administrador Solldario de Majoleto, S.L. y de SAT Torremarisma, Empresas
Agropecuarias y Forestales

Nombre o denominacién del consejero
DON ALFONSO GALNARES YSERN
Perfil
Doctor en Medicina y Cirugia, Académico Numerario de Medicina y Medico Legista

Nombre o denominacién del consejero
DON CAYETANO BENAVENT BLANQUET

Perfil
Licenciado en Ciencias Econémicas y Empresariales y Auditor de Cuentas inscrito en el ROAC y el REA.
Programa de Alta Direccion AD-1 2000/01 del Instituto de Intemacional San Telmo. Ha formado parte de los
Consejos de Administracion de distintas sociedades no cotizadas desde 1983

Nombre o denominacién del consejero
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANO

Perfil
Licenclado en Derecho, Licenciado en Ciencias Empresariales (ICADE), profesor universitario y asesor de
empresas, Presidente de Jolca, S.A

10
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Nombre o denominacion del consejero
DON JOSE LUIS COBIAN OTERO .

Perfil
Licenciado en Derecho, Consejero Delegado en empresa del sector siderometalirgico, miembro del Consejo de
Administracién de empresas relevantes de los sectores textil, agricola y de seguros

Nombre o denominaci6n del consejero
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ

Perfil
Licenciado en Derecho, abogado sjerciente en el Colegio de Sevilla
Numero total de consejeros Independientes 6
% total del consejo 31,579

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

Nombre o denominaclén del consejero Comislén que ha propuesto su
nombramiento
DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ -
Numero total de otros consejeros extemos 1
% total del consejo 5,263

Detalle los motivos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
la socledad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Nombre o denominacién soclal del consejero
DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ

Socledad, directivo o acclonista con el que mantiene e! vincuto
INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

Motivos
Que no puede ser consejero dominical, pues no se encuentra comprendido en ninguno de los supuestos que
contempla el Anexo }ll.- Definiciones, apartado 4, del CUBG.
Que no puede ser calificado como independiente hasta que no transcurran 5 afios desde que ces6 como
consejero ejecutivo (diciembre de 2009), Anexo lll, apartado 5, letra a) del CYBG.
Su condicién desde el dia 1 de enero de 2010, en que ces6 en su cargo de Director General, es de Otros
consejeros.

Indigue las variaciones que, en su caso. se hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada consejero:

11
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B 14 Explique. en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital

Nombre o denominacién soclal del accionista
EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A.

Justificacién
Por tener una participacién superior al 3% que se considera significativa, y tener una vinculacién histérica con la
Sociedad. Este accionista junto con Dila. Maria Pumar Marifio han propuesto al consejero D. Augusto Sequeiros
Pumar, este acclonista junto con Dfia. Carmen Pumar Marifio han propuesto al consejero D. Gregorio Arranz
Pumar y aste accionista junto con Diia. Gloria Pumar Marifio ha propuesto al consejero D. Prudencio Hoyos-
Limén Pumar.

Nombre o denominactén social del acclonista
INVERFASUR, S.L.

Justificacién
Por tener una participacién superior al 3% que se considera significativa, y tener una vinculacion historica con la
Sociedad

Nombre o denominacién social del acclonista
DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL

Justificacién
Por tener una participacion junto con Dita. Reyes Galnares Ysern cercana al 3% que se considera significativa, y
tener una vinculacidn histdrica con la Socledad

Indique si no se han atendido peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacion accionarial es igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique las razones por las que no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique si algin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, si el mismo ha explicado
sus razones y a través de qué medio, al Conisejo, y, en caso de que lo haya hecho por escrito a todo el Consejo,
explique a continuacion, al menos los motivos que el mismo ha dado:

NO

B.1.6 Indique, en el caso de que exista, las facultades que tienen delegadas el o los consejero/s delegadofs:

*B 1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en
otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:

Nombre o denominacié ial jero Denominacién social de la entidad del grupo Cargo

12
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Nombre o denominaclén soclal consejero Denominacién soclal de la entidad del grupo Cargo
DON RICARDO PUMAR LOPEZ HACIENDA LA CARTUJA. S.A. PRESIDENTE DEL
CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ INNOVACION EN DESARROLLOS URBANOS PRESIDENTE DEL
DEL SUR. SA. CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ MOSAICO DESARROLLOS INMOBILIARIOS. VICEPRESIDENTE
S.A. DEL CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ URBANISMO CONCERTADQ. S.A. VICEPRESIDENTE
DEL CONSEJO
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO | MOSAICO DESARROLLOS INMOBILIARIOS. CONSEJERO
S.A.
DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ HACIENDA LA CARTUJA. S.A. CONSEJERO
DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ INNOVACION EN DESARROLLOS URBANQS CONSEJERO
DEL SUR. SA.
DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ ZIVERANSUR. S.L. ADMINISTRADOR
MANCOMUNADO
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ HACIENDA LA CARTUJA. S.A. SECRETARIO NO
CONSEJERO
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ INNOVACION EN DESARROLLOS URBANOS SECRETARIO DEL
DEL SUR. S.A. CONSEJO

B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de
otras entidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espana distintas de su grupo, que hayan sido
comunicadas a la sociedad:

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha establecido reglas sobre el nimero de consejos de los que
puedan formar parte sus consejeros:

S|

Explicacién de las reglas

El articulo 28 del Reglamento del Consejo indica "Los conseleros deberan informar a la Comisién de Nombramientos y

| retribuciones de sus restantes obligaciones profesionales, por si pudieran interferir con la dedicacion exigida al cargo.
Cada consejero no podra pertenecer a mas de cinco Consejos de Administracion, exciuidos los de socledades del propio
grupo y sociedades patrimoniales del consejero o de sus familiares cercanos.’

B.1.10 En relacién con la recomendacion nimero 8 del Cédigo Unificado, senale las politicas y estrategias
generales de la sociedad que el Consejo en pleno se ha reservado aprobar:

13
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La politica de inversiones y financlaclén 8i
La definicién de la estructura del grupo de sociedades &l
La politica de gobierno corporativo Sl
La politica de responsabiiidad social corporativa Sl
El Plan estratégico o de negoclo, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales Sl
La politica de retribuciones y evaluacién del desempeiio de los altos directivos Sl
La politica de control y gestién de rlesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos de sl
Informacién y control
La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites Sl

B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracién agregada de ios consejeros devengada durante
el ejercicio:

a) En la sociedad objeto de! presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles do
euros
Retribucion Fija 200
Retribucion Variable o
Dietas 203
Atenciones Estatutarias . 334
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 737
‘ Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0

14
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Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones ) 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraldas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantias constituidas por la socieded a favor de los consejeros 0

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracion y/o a la alta direccion
de sociedades del grupo:

Concepto retributivo Datos en miles de
euros
Retribucion Fija 0
Retribucion Variable 0
Distas 2
Atenciones Estatutarias 0
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 2
Otros Beneficios Datos en miles de
ouros
Anticipos 0
Creditos concedidos 0
Fondos y Planes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida 0
Garantlas constituidas por la sociedad a favor de los consejeros 0

¢) Remuneracion total por fipologia de consejero

15
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Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo i
Ejecutivos 235 1
Extemos Dominicales 299 0
Extemnos Independientes 175 1
Otros Extemos 28 0
Total : 737 2

d}) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneraclién total consejeros(en miles de euros) 741

Remuneracién total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante (expresado en %) 16,9

8.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccién que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique la
remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacién social Cargo
DON FRANCISCO PUMAR LOPEZ DIRECTOR GENERAL
Remuneracién total alta direcclén (en miles de euros) 183

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios
de control a favor de los miembros de la alta direcci6n, incluyendo ios consejeros ejecutivos, de la sociedad o de su
grupo. Indique si estos contratos han de ser comunicados y/o aprobados por los 6rganos de la sociedad o de su
grupo:

NOmero de beneficlarios 0

Consejo de Administracién Junta General

Organo que autoriza las cliusulas Sl NO

16
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2 Se informa a la Junta General sobre las cldusulas? NO

B.1.14 Indique el proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las
cladusulas estatutarias relevantes al respecto

Proceso para establecer la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracién y las cldusulas
estatutarias

La retribucién del Consejo de Administracion esta fijada en el articulo 28 de los Estatutos Sociales.

La refribucién se encuantra fijada en el 6,5% de los beneficios después de impuestos, siempre que estén cubiertas la
reserva legal y la estatutaria y de haberse reconocido a los acclonistas un dividendo del 4%.

El arficulo 28 fija, asi mismo, la dieta por asistencia a las reuniones del Consejo y Comisiones en 538,56 euros por cada
reunion. Esta cuantia se actualizara anualmente en funcién del IPC, conjunto nacional.

La remuneracion del Consejo de Administracion esta fijada estatutariamente. El procedimiento para modificar la
remuneracién del Consejo es mediante acuerdo de la Junta General de Accionistas, a propuesta del Consejo de
Administracién, previo informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Sefiale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacién de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer ejecutivo de la compailia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos,

asl como sus clausulas de indemnizacién. sl

La refribuclén de los consejeras, asi como, en el caso de los eJecutivos, la retribucién adiclonal por sus

funciones ejecutivas y demds condiciones que deban respetar sus contratos. St

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracién aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las
cuestiones sobre las que se pronuncia:

Sl
importe de los componentes fijos, con désglose, en su caso, de las dietas por participacién en el Consejo y si
sus Comisiones y una estimacion de la retribucién fija anual a la que den origen
Conceptos retributivos de caracter variable Sl
Principales caracteristicas de los sistemas de previsién, con una estimacién de su importe o coste anual S|
equivalente.
Condiclones que deberan respetar los contratos de qulenes ejerzan funciones de alta direccién como sl
“consejeros sjecutivos

B 1.16 Indique si el Consejo somete a votacion de la Junta General, como punto separado del orden del dia, y con
caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros En su caso, expligue los
aspectos del informe respecto a la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para los afios futuros, los
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camblos mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio y un resumen global de como se
aplicd la politica de retribuciones en el ejercicio Detalle el papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones y
si han utilizado asesoramiento externo. la identidad de los consuitores externos que fo hayan prestado: -

NO

¢Ha utiilzado asesoramiento externo?

identidad de los consultores externos

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la socledad
cotizada y/o en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social del Denominacién social del acclonlista Cargo
consejero significativo

DON RICARDO PUMAR LOPEZ INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES | VICEPRESIDENTE
Y COMERCIALES, S.L. DEL CONSEJO

DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A. CONSEJERO

DON GREGORIO ARRANZ PUMAR EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A. CONSEJERO

DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES | SECRETARIO DEL
Y COMERCIALES, S.L. CONSEJO

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracion que {es vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de
Su grupo:

B.1.18 Indique, si se ha producido durante el ejercicio alguna modificacion en el reglamento del consejo:

S|

Descripcién de modificaciones

Ei Consejo de Administracién en su reunién de fecha 1 de abril de 2011 acordé modificar determinados articulos del

. Reglamento det Consejo para adaptarios a fa Ley de Socledades de Capital (Texto Refundido aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de julio), Ley 12/2010, de 30 de junio, que modtfica la disposicion adicional decimoctava
de la Ley del Mercado de valores y Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia Sostenible. Estas modificaciones que afectan
a los articulos 10, 100, 140, 170, 240, 270, 280 y 300 del Reglamento de! Consejo de Administracion fueron informadas en
la Junta General de Accionistas de fecha 28 de mayo de 2011.
Las principales modificaciones son las sigulentes:
- La modificacion del articulo 27 nimero 5, relativo al cese de consejeros, en el sentido de que los consejeros deberan
informar al Consejo de fas causas penales en que aparezcan como imputados, asi como de las posterlores vicisitudes

18



OKAT42726

CLASE 87

UE

Descripclén de modificaciones

procesales, y la facultad del Consejo de decidir si procede o no que cese en su cargo el consejero que resuite procesado o
se dictase contra é! auto de aperiura de juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo 213.1 de la Ley de
Sociedades de Capital.

- Se afiade al articulo 30 un apartado 40 para cumplir la exigencia de la Ley de Economia Sostenible, a fin de que el
Consejo, junto con e! Informe Anual de Gobiemo Corporativo, eleve anuaimente un informe sabre las retribuciones de sus
consejeros, que se difundird y somelera a votacién, con carécter consultivo y como punto separado del orden del dia de la
Junta General Ordinaria de Accionistas.

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccién, evaluacion y remocion de los consejeros. Detalle
los 6rganos competentes, los tramites a seguir y los criterios a emplear en cada uno de los procedimientos.

El nombramiento de consejeros se eleva por el Consejo de Administracion a la Junta General de Acclonistas, asl como su
nombramiento provisional por cooptacién. Se aprobara por el Consejo a propuesta de la Comisién de Nombramientos y
retribuciones en el caso de consejeros independientes y previo informe de dicha Comisién en caso de los restantes consejeros.

La reeleccion de consejeros se eleva por el Consejo de Administracién a la Junta General de Accionistas, asi como su
nombramiento provisional por cooptacién. Se aprobara por el Consajo e propuesta de ia Comision de Nombramientos y
retribuciones en el caso de consejeros independientes y previo informe de dicha Comisién en caso de los restantes consejeros.

El Consejo en pleno efectia una vez al afio una evaluacion de la eficacia de la actuacion del propio Consejo y de sus Comités y
Comisiones, previo informe que éstas le eleven y, en particular, del Presidente y primer ejecutivo de la compaiiia, previo
informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Al margen de dicha evaluacién anual, no existe un procedimiento escrito establecido para una evailuacién constante de cada
consejero.

Al proponer, en su caso, la reeleccion de cualquier consejero, le Comision de Nombramientos y Retribuciones y el propio
Consejo eval(an la actuacidon del consejero cuya reeleccién se propone a la Junta.

En cuanto a la remocién, el case o remocion de los consejeros esta reguiado en el arl. 27 del Reglamento del Consejo, cuyo
texto literat se incluye en el Apartado B.1.20 siguiente.

B.1.20 Indigue los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.
Se encuentran especificados en el articulo 27 del Reglamento del Consejo de Administracion, cuyo texio integro es el siguiente:

'1. La separacidn de los Consejeros podfé ser acordada en cuatlquier momento por la Junta General de Acclonistas.
2. Los Consejeros cesardn en su cargo cuando transcurra al periodo para el que fueron designados.
3. Los Consejeros deberén cesar en los siguientes casos:

a) Cuando se vean incursos en algunos de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente establecidos.

b) En los supuestos en gque su permanencia en el Consejo pueda afectar negativamente al funcionamiento del mismo o al
crédito y reputacion de la Socledad en el mercado, o pueda poner en riesgo los intereses de la Sociedad.

4. Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracién y formalizar, si éste lo considera
conveniente, la correspondiente dimisién en los siguientes casos:

a) Cuando, en caso de tratarse de Consejeros Ejeculivos, cesen en los puestos a los que estuviese asociado su nombramiento
como Consejero.

b) En caso de Consejeros Dominicales, cuando el accionista a quién representan venda integramente su participacion
accionarial, o en el nimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacién accionarial hasta un nivel que
exija la reduccion del numero de sus consejeros dominicalas.

5. Los Consejeros deberan informar al Consajo de Administracion de las causas penales en las que aparezcan como
imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.
Si un Consejero resultara procesado o se diclara contra é! auto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos sefalados en
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el art. 213 1de la Ley de Sociededes de Capital, el Consejo examinara el caso tan pronto como sea posible y a la vista de sus
circunstancias concretas, decidira si procede o no que el Consejero continte en su cargo.

6. El Consejo de Administracion no podra proponer el cese de ningin Consejero independiente antes del cumplimiento del
periodo estatutario pera el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo
Informe de la Comision de Nombramientos y Retribuciones. En perticular, se entendera que existe justa causa cuando el
Consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en alguna de las circunstancias que le impidan
tener la condicion de independiente.”

B.1.21 Explique si la funcién de primer ejecutivo de ta sociedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
caso, indique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una Gnica
persona:

Sl

Medidas para limitar riesgos

Aunque el cargo de primer ejecutivo recae en el Presidente de! Consejo de Administracién, se han tomado las cautelas
necesarias para reducir el riesgo de la concentracién de poder en una sola persona, pues sdlo se ha efectuado en el actual
Presidente una delegacidn parclal de facultades del Conisejo, que no comprenden aquellas funciones que el Consejo se ha
reservado expresamente y se resefian en el informe de Gobierno Corporativo.

Indique y en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes
para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y
hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir ia evaluacion por el Consejo de
Administracion

NO

B.1.22 ; Se exigen mayorias reforzadas, distintas de 1as legales, en algtin tipo de decision?:

S|

Indique cdmo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, sefialando al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipo de mayorias para adoptar los acuerdos:

Descripcion del acuerdo :
Delegacién permanente de alguna facuitad del Consejo en la Comision Ejecutiva o en el Consejero Delegado y la designacion de los
miembros que hayan de ocupar tales cargos

Quérum %

La mitad més uno de los Consejeros 52,60
Tipo de mayoria %

Voto favorable de las dos terceras partes de los miembros del Consejo 68,40
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B 1 23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado
presidente

NO

B 1 24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

Sl

Materias en las que existe voto de calidad

Cada Consejero tiene derecho a un voto. Salvo los acuerdos en que se exigen mayorias reforzadas (articulos 13 y 16 del
Reglamento del Consejo), los acuerdos del Consejo se adoptan por mayoria de los Consejeros presentes o representados
concurrentes a la sesién (articulo 21.4 del Reglamento del Consejo). Al Presidente le coresponde el voto de calidad para
resolver los empales (articulo 11.2 del Reglamento del Consejo).

B.1.25 Indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen algun limite a la edad de los consejeros:

NO

Edad (imite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

B.1.26 indique si los estatutos o el reglamento del consejo establecen un mandato limitado para los consejeros
independientes:

NO

Namero miximo de afios de mandato 0

B.1.27 En el caso de que sea escaso o nulo el nimero de consejeras, explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion

Explicacién de los motivos y de las Iniciativas

Véase Apartado F.15 de este informe.
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En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los
procesos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras. y busque
deliberadamente candidatas que retinan el perfil exigido: v

NO

B.1.28 Indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion En su
caso, detallelos brevemente.

Los consejeros podran delegar su representacion por escrito a favor de otro consejero, pudiendo un mismo consejero ostentar
varias representaciones (articulo 21.2 del Reglamento del Consejo)

B.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante e} ejercicio.
Asimismo, senale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Nimero de reuniones de! consejo 13

Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente 0

Indique el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones de! Consejo:

Ndamero de reuniones de ia comisién ejecutiva o delegada 0
Nimero de reunlones del comité de auditoria 9
Niimero de reuniones de la comisién de nombramientos y retribuclones 2
Nimero de raunlone'c de la comisién de nombramientos 0
NéGmero de reuniones de la comision de retribuciones 0

B.1.30 Indique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas
sin instrucciones especificas:

| Niimero de no asistenclas de consejeros durante el ejercicio 5

% de no asistenclas sobre el total de votos durante el ejercicio 2,024

B 1 31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo
estan previamente cenrtificadas:
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NO

ldentifique, en su caso, a la/s personals que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas
de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

B 1.32 Explique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por el Consejo de administracién para evitar que las
cuentas individuales y consolidadas por él formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el
informe de auditoria.

Esta funcién se encuentra delegada en el Comité de Auditoria. Entre las funciones de este Comité se encuentra la de mediar y
arbitrar en los casos de discrepancias entre la Direcci6n de la Sociedad y los Auditores en relacién con los principios y normas
contables aplicados en fa elaboracion de los estados financieros, a fin de evitar que tanto las Cuentas Anuales individuales
como consolidadas se presenten con salvedades en el informe de auditoria.

B.1.33 ¢ El secretario del consejo tiene la condicion de consejero?

Si

B.1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicando si su
nombramiento y cese han sido informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo.

Procedimiento de nombramiento y cese

El nombramiento y cese del Secrelario seran informados por la Comisién de Nombramientos y Retribuclones. El
procedimiento para el nombramiento y cese de! Secretario es como sigue: E! Presidente del Consejo comunicaré al
Presidente de la Comision de Nombramientos y Retribuciones la necesidad de nombramiento y cese det Secretario, y la
persona que se propone para ocupar el cargo. La Comisién de Nombramientos y Retribuciones se reunira para estudiar e
Informar la propuesta comunicada por el Presidente. Informada la propuesta por la Comision, se remitira al Pleno de!
Consejo para que adopte la decisién que procede.

¢La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento? S|
¢La Comision de Nombramientos informa del cese? 81
¢LE1 Consejo on pleno aprueba el nombramliento? Si
"¢ El Consejo en pleno aprueba e! cese? S

¢ Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcion de velar, de forma especial. por las recomendaciones
de buen gobierno?
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Observaciones

Al Secretario le corresponde garantizar e} cumplimiento de Ia legalidad formal y material de los requisitos previstos para la
convocatoria, constitucién y proceso de toma de decisiones, asi como la vigilancia en relacién con e! respeto a los
procedimientos y reglas de gobiemo de la sociedad (art. 14.2 del Reglamento del Consejo).

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia del
auditor, de los analistas financieros, de los bancos de inversidn y de las agencias de calificacion.

Le corresponde al Comité de Auditoria Ja tebor de detectar todas aquellas cuestiones que pudieran poner en riesgo la
independencia de los auditores.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Socledad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor
entrante y saliente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, explique el contenido de los mismos:
NO
B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de

auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que
supone sobre los honorarios facturados a la sociedad y/o su grupo:

Si
Socledad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de 6 2 8
auditorfa (miles de euros)
Importe trabajos distintos de los de 12,500 8,700 11,270
.auditoria/importe total facturado por la firma
de auditoria (en%)

B.1.38 Indique si el informe de audiioria de las cuentas anuales del ejercicio anterini presenta reservas o
salvedades En su caso, indiyue las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el
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contenido y alcance de dichas reservas o salvedades

NO v

B 1.39 Indique el nimero de afios que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la
auditoria de las cuentas anuales de ia sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el
numero de anos auditados por {a actual firma de auditoria sobre el nimero total de afios en los que las cuentas
anuales han sido auditadas:

Socledad Grupo
Nimero de afios Ininterrumpldos 13 13
Sociedad Grupo
N° de afios auditados por la firma actual de 448 448
auditoria/N*® de afios que la socledad ha sido
auditada (en %)

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de la sociedad como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos
o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacién social del Denominacién de la sociedad objeto % Cargo o
consejero participacién funciones
INCRECISA. S.L. FIPFA. S.L. 69,100 | CONSEJERO
DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ INICIATIVAS INMOBILIARIAS SAN 13,170 | SECRETARIO
LUIS, S.AA. NO
CONSEJERO

B.1.41 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento

E1 procedimiento se encuentra establecido en el articulo 23 del Reglamento del Consejo, cuyo texto integro es le siguiente:

*1. Con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones, los Conseferos pueden soliciter, a través del Secretario del
Consejo, la contratacién con cargo a la Sociedad, de asesores legales, contables, financieros u otros expertos.
El encargo ha de versar necesariamente sobre problemas concretos de especial relevancia o complejidad que se presente
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Detalle del procedimiento

en al desempefio de su cargo. B
2. La decisién de contratar corresponde al Consejo de Administracién que podra denegar la solicitud si considera:

a) Que no es precisa para el cabal desempefio de las funciones encomendadas a los Consejeros;

b) Que su coste no es razonable a la vista de la importancia del problema; o

c) Que la asistencias técnica que se recaba puede ser dispensada adecuadamente por el personal técnico de la
Sociedad.”

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la
informacion necesaria para preparar las reuniones de los érganos de administracién con tiempo suficiente:

Sl

Detalle del procedimiento

La convocatoria del Consejo de Administracién se realiza por escrito dirigido personalmente a cada Consejero, con una
antelacién minima de cinco dfes de la fecha de ia reunion, expresando en la misma los asuntos que componen et orden
del dia (articulo 21 de los Estatulos Sociales).

Junto con la convocaloria de la reunidn se pone a disposicion de cada Consejero la documantacién necesaria sobre los
puntos a tratar en el orden del dia.

E! Conssjero, aparte de la informacion que reciba en el desarrolio de ias sesiones, tendra derecho a informarse sobre
cualquier aspecto de la Sociedad, a examinar sus libros, documentos y demés antecedentes de las operaciones sociales y
a inspeccionar sus instalaciones (articulo 22.1 del Reglamento del Consejo).

Con el fin de no perturbar la gestién ordinaria de la Socledad, aquella informacion la canalizara a través del Presidente y,
en su caso del Secretario del Consejo, que le facilitarén directamente la informacidn, ofreciéndole los interlocutores
apropiados y adoptando las medidas que se puedan fadilitar ‘in situ” las diligencias de examen e inspeccion deseadas
(articulo 22.2 del Reglamento del Consejo).

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la socledad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informar y,
en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

Si

Explique las reglas

Los consajeros deberdn cesar en su cargo en los supuestos en que su permanencia en el Consejo pueda afectar
negativamente al funcionamiento del mismo o al crédito y reputacion de la Sociedad en el mercado, o pueda poner en
riesgo los intereses de la Sociedad (articulo 27. 3b) del reglamento del Consejo). Los consejeros deberan informar al
Consajo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.
Si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por algunos de los delitos
sefialados en el art. 213.1 de la Ley de Sociedades de Capital, 6! Consejo examinard el caso tan pronto sea posible y ala
vista de sus circunstancias concretas, decidira si procede o no que el consejero contintie en su cargo (art. 27.5 del
Reglamento del Consejo).

B 1 44 Indique si aigiin miembro del Consejo de Administracion ha informado a ta sociedad que ha resultado
procesado o se ha dictado contra éi auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefalados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Andnimas:
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Indique si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma
razonada la decision tomada sobre si procede o no que el consejero continlle en su cargo.

NO

Decisién
tomada

Explicacién razonada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Nombre Cargo Tipologia
DON RICARDO PUMAR LOPEZ PRESIDENTE EJECUTIVO
INCRECISA, S.L. VOCAL DOMINICAL
INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES Y COMERCIALES, S.L.. | VOCAL DOMINICAL
DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ VOCAL OTRO EXTERNO
MENEZPLA, S.L. VOCAL DOMINICAL
DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON PUMAR VOCAL DOMINICAL
DON SALVADOR GRANELL BALEN VOCAL DOMINICAL
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO VOCAL INDEPENDIENTE
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ SECRETARIO- INDEPENDIENTE
VOCAL
) COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Nombre Cargo Tipologia
DON VICTOR MANUEL BEJARANO DELGADO PRESIDENTE INDEPENDIENTE
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Nombre Cargo Tipologia
DON ALFONSO GALNARES YSERN VOCAL INDEPENDIENTE-
DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMERO VOCAL DOMINICAL
DON GREGORIO ARRANZ PUMAR VOCAL DOMINICAL
DON JOSE LUIS COBIAN OTERO VOCAL INDEPENDIENTE
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ SECRETARIO- INDEPENDIENTE

VOCAL

COMITE DE AUDITORIA

Nombre Cargo Tipologla
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANO PRESIDENTE INDEPENDIENTE
DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR VOCAL DOMINICAL
DON CAYETANO BENAVENT BLANQUET VOCAL INDEPENDIENTE
DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ VOCAL DOMINICAL
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ VOCAL INDEPENDIENTE

B.2.2 Seiiale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.

Supervisar el proceso de elaboracidn y la integridad de la Informacidn financlera relativa a la socledad y, en
su caso, al grupo, revisando e! cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacién del =l
perimetro de consolidacién y la correcta aplicacién de los criterios contables

Revisar perlédicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los principales

1
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadaments S
Velar por la Independencia y eficacia de la funcién de auditoria interna; proponer la selecclén,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del serviclo de auditoria interna; proponer el sl

presupuesto de ese servicio; recibir informacién periédica sobre aus actividades; y verificar que la alta
direccién tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidenclal y, si
se considera aproplado anénima, las Irregularidades de potencial trascendencla, especialmente financieras | Sl
y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccion y sustitucién del auditor externo,

asi como las condiciones de su contratacién S

Recibir regularmente del auditor externo Informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su
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ejecuctén, y veriflcar que [a alta direccién tlene en cuenta sus recomendaciones s
Asegurar la independencia del auditor externo Si

En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las

Sl
empresas que lo Integren

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que
tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacién comisién
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Breve descripcion
Comision de Estrategia e Inversiones: sus funciones esenciales son estudiar y emitir informes y propuestas al
Consejo de Administracion sobre aquellas decisiones estratégicas, inversiones, desinversiones, que sean de
relevancie para la sociedad o para su grupo, valorando su adecuacion al presupuesto o planes estratégicos.
Las reglas de funcionamiento de la Comision de Estrategia e Inversiones aparecen en el art.18 del Reglamento
del Consejo de Administracion. Las Comisiones son convocadas por su presidente y se reinen tantas veces sea
necesario para conocer los asuntos de su competencia.

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcién
Comisién de Nombramientos y Retribuciones: su funcién esencial es informar al Consejo de Administracion sobre
nombramientos, ceses y retribucién del Consejo y sus cargos, asi como la politica general de retribuciones e
incentivos para los mismos y para la alta direcclon.
Las reglas de funcionamiento de la Comisién de Nombramientos y Retribucionas aparecen en el art.18 del
Reglamento de! Consejo de Administracién. Las Comisiones son convocadas por su presidente y se retnen
{antas veces sea necesarlo para conocer {os asuntos de su competencla.

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcién
Comité de Auditoria: sus funciones principales son las siguientes:
1. Supervisar la suficiencia y adecuade funcionamiento de los sistemas de control intemo vigentes en la sociedad
y las socledades de su grupo, da forma que se asegure la fiabilidad y claridad de los estados financieros de la
sociedad y su grupo contenidos en las cuentas anuales y en todas ias informaciones suministradas a los
organismos reguladores.
2. Vigilar el cumplimiento de la normativa aplicable en asuntos relacionados con las conductas en los mercados de
valores, proteccién de datos y alcance de las actuaciones del grupo en materia de su competencia.
3. informar, a través de su Presidante, en la Junta General de Accionistas an la que sa someta [a aprobacién de
las cuentas anualas, de las materias de su competencia.
4. Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimlento a la Junta General de Accionistas, el
nombramiento de los auditores de cuentas, de conformidad con la normativa aplicable.
5. Medlar y arbitrar en las discrepancias que pudieran surgir entre la direccion de la sociedad y los auditores en
relacion con la aplicacién de principios y criterios en la elaboracién de las cuantas anuales.
6. Servir de canal de comunicacién entre el Consejo de Administracion y los auditores, evaluando anuaimante los
resultados de la auditoria y el grado de puesta en practica por la direccién da las recomendaciones afectuadas
por los auditores.
7. El andlisis, control y seguimianto de los riesgos del negoclo.
8. Supervisar el cumplimiento del Reglamento Intemo de Conducta y las reglas de Gobiemo Corporativo

Las reglas de organizacion y funcionamiento del Comité de Auditoria estan inciuidas en el apariado V ‘Reuniones
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y Reglas de Funcionamiento” del Reglamento del Comité de Auditoria El citado reglamento se puede consultar
en la pagina web de Inmobiliaria del Sur, $.A. (www.grupoinsur.com).

B.2. 4 Indique las facultades de asesoramiento. consulta y en su caso, delegaciones que tienen cada una de las
comisiones:

Denominacién comisién

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve descripcién

Nos remitimos a lo indicado en los puntos anteriores

Denominacién comision

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripcién

Nos remitimos a lo indicado en los puntos anteriores

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcién
Nos remitimos a lo indicado en los puntos anteriores

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del Consejo, el lugar en que estan
disponibles para su consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicard
si de forma voluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denominacién comisién
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Breve descripcién
Las funciones y reglas de funcionamiento de esta Comisién aparecen en el art. 19 del Reglamento del Consejo
de Administracion,
No existe un Reglamento especifico de esta Comision.

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcién
Sus funciones y normas de funcionamiento aparecen reguladas en el art. 18 del Reglamento del Consejo de
Administracion.
No existe un Reglamento especifico para esta Comision.
Anualmente se realiza una evaluacién de su funcionamiento por parte del Consejo de Administracion, previo
informe de ia propia Comisién sobre sus actividades.

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripeion
Con independencia de las disposiciones legales de caracter general que afectan a este Comité, sus funciones y
reglas de funcionamiento aparecen reguladas en:
- El art. 24 de los Estatutos Sociales.
- El art. 17 del Reglamento del Consejo.
- El Reglamento del Comité de Auditoria aprobado por el Consejo de Administracion.
El contenido de estas normas puede consultarse en la pagina web de la Sociedad (www.grupoinsur.com)
El Consejo de Administracion evalta anualmente el funcionamiento del Comité de Auditoria, previo informe del
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propio Comité sobre las actividades desarmolladas en el ejercicio

B.2 6 Indique si la composicion de |a comision ejecutiva refieja la participacion en el Consejo de los diferentes
consejeros en funcion de su condicion®

NO

En caso negativo, explique la composiclén de su comisién ejecutiva

No existe Comision Ejecutiva.

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Seiiale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable de! Comité de Auditoria o
cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcion, las operaciones que la sociedad realice con consejeros,
con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculadas:

Sl

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los acclonistas significativos de la sociedad:

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo
s

grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros consolidados y no

formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio en alguna
situacion de conflictos de interés, segun lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA

NO

C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses
entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros. directivos o accionistas significativos
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Los mecanismos establecidos se encuentran detallados en el capitulo 7o del Reglamento Interno de Conducta

C 7 ¢Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espaiia?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

La Socledad desarrolla dos actividades principales, que son:
. La construccion de viviendas y locales para su venta (actividad promotora o de ventas).
. La construccién de edificios de locales de oficinas y comerciales para su amendamiento (actividad de arrendamiento).
También desarrolla otras actividades menos importantes que las anteriores, como son la construcci6n de edificios para si o
para sociedades de su grupo, y la prestacion a terceros de servicios relacionados con la actividad inmobiliaria.
Para controlar los riesgos inherentes al desarrollo de estas actividades, la Sociedad tiene establecidos diversos sistemas de
control y evaluacién de los mismos.
Como mas significativos y siguiendo el orden de los 6rganos de gestion y edministracion y departamentos que efectian dicho
confrol y evaluacién de los riesgos, pueden cltarse los sigulentes:

Control y evaluacion a cargo del Consejo de Administracion:
El Consejo de Administracion tiene encomendado en exclusiva las siguientes funciones para controlar los riesgos de la
Socledad:
. Fijacion de las politicas generales de la Sociedad y particulares de cada actividad que desarrolla.
. La aprobacidn del Plan Estratégico, con vigencia de cinco afios, que establece los objetivos de crecimiento de la compaiifa en
todas sus actividades durante el periodo pe vigencia.
. La aprobacién de un Presupuesto Anual, ajustado al Pian Estratégico, y su seguimiento mes a mes para evitar desviaciones y,
si las hay, conoger las causas que las motivan y adoptar a tiempo las medidas comectoras que procedan.
. La aprobacién de todas las operaciones de compra de bienes inmusbles, especiaimente suelos y solares, previo informe de la
Comision de Estrategia e Inversiones.

La aprobaci6n de la venta y gravamen de los bienes Inmusebles que constituyen las inversiones inmobiliarias.

La autorizacién de todas las operaciones de crédito o préstamo.

La aprobacion de los contratos de ejecucion de obras cuando su cuantia exceda de Cierto limite.
. Vigilancia periddica de [a situacion de impagados.
Estas facultades que el Consejo ejerce directamente y que, hasta la fecha, no ha delegado, permiten al érgano de
administracion controlar y vigilar todos los riesgos importantes de la Sociedad en cuanto a:
a) Inversiones y desinversiones.
b) Nivel de endeudamiento por todos los conceptos.
c¢) Control y seguimiento del cumplimiento de los Planes Estratégicos y Presupuestos.
d) Limites de inversion en inversiones inmoblliarias.
e) Adjudicaciones de obras, seleccionando las mejores oferlas y la solvencia de las empresas adjudicatarias.
De acuerdo con los Estatutos Socliales, la facultad de prestar fianza a favor de terceros esta reservada a la Junta General de
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Accionistas.

Funciones a cargo de la Comision de Estrategia e inversiones en el control y evaluacion de riesgos: .
Comresponde a la Comision de Estrategia e Inversiones conocer e informar al Consejo, previamente a los acuerdos que éste
dltimo pueda adoptar, sobre aquellas decisiones estratégicas, inversiones y desinversiones que sean de relevancia para la
Sociedad o para el grupo, su adecuacion al Presupuesto y Planes Estratégicos. Actualmente esta Comision la componen 9
consejeros y se retinen con la periodicidad necesaria para estudiar todas las operaciones de inversiones en compras de suelo,
desinversiones, créditos y préstamos, y todas aquelias operaciones relevantes que puedan comportar riesgos para la buena
marcha y solvencia de la Sociedad.

Funclones a cargo del Comité de Auditorla:

El Comité de Auditoria, en el ambito de sus competencias, revisa la adecuacion e Integridad de ios sistemas de control intemo
de la compaiiia, sistemas de control que tratan de mitigar los riesgos a que estén sometida la Sociedad. Comprende entre sus
funciones las de anélisis, control y seguimiento de los riesgos del negocio.

Departamentos ejeculivos que intervienen en el control y evaluacion de los riesgos:

Existen direcciones ejecutivas en la organizacion de la empresa, que tienan importantes cometidos en el control y evaluacion de
riesgos, siguiendo los criterios establecidos por el Consejo de Administraci6n.

. Direccion de Expansion y Desarrollo, que realiza los estudios de viabilidad econdmica de todas las promociones que acomete
la Sodiedad.

. Direccion Financiera, que facilita al Consejo, mensualmente, toda la informacién econdémico-financiera para el control y
evaluacion de los riesgos. Asimismo la Direccidn Financiera prepara y proporciona al Comité de Auditorfa la informacion que
éste requiere y analiza en su funcién de identificacion, control y seguimiento de los riesgos dal negocio.

. Direccion Técnica, que controla todas las construcciones que se llevan a cabo, directemente o mediante contratacién con
terceros, para asegurar la correcta ejecucion de ias mismas en todas sus fases y el control de los provaedores.

. Direcclon de Calidad, que tiene a su cargo el control de calidad de todos los productos que la Socledad comercializa y el grado
de satisfaccion de los clientes.

En el ejercicio 2011, con el objetivo de establecer un mejor control de los riesgos del negocio, se ha reorganizado parte de la
estructura interna de la Sociedad, identificandose formalmente dos lineas da negocio, Promocion y Patrimonio, que, organizan
verticalmente las operaciones especificas de cada una de ellas, estableciéndose un responsable para Patrimonio y tres
responsable para Promocién, en funcidn del drea geogréfica en que se localicen fas promociones. Ambas lineas de negoclo
cuentan con personal comercial especializado an !a actividad, y reclben el apoyo técnico y administralivo de los departamentos
ejecutivos anteriormente descritos.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo,

NO

En caso afirmativo. indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de control
establecidos

‘D3 Indique si existe alguna comisién u otro érgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control

Si
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En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones

Nombre de la comisién u érgano
COMITE DE AUDITORIA
Descripcion de funciones
DESCRITAS EN LOS APARTADOS B.2.2 Y B.2.3.

D.4 Identificacién y descripcion de los procesos de cumphmiento de las distintas regulaciones que afectan a su
sociedad y/o a su grupo.

El procedimlento establecido para e! cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a la Socledad y a su grupo, es el

siguiente:

. Control iniclal a cargo de los departamentos internos de la empresa (Financiero, Técnico, Expansién y Desarrollo y de Calided),
para asegurar que se cumplen todas las regulaciones que afectan a todas las actividades.

. Revision del cumplimianto de estas regulaciones por el Comité de Auditoria y, en ultimo extremo, por el Consejo de
Administracion.

. Revision, asimismo, por parte del Comité de Auditoria de las regulaciones que afactan a la alaboracién de la informacion
financiera, a la normativa aplicable en asuntos relacionados con las conductas en los mercados de vaiores, proteccion de datos,

prevencion del blanqueo de capitales y la normativa exigida por los mercados de valores y por los 6rganos reguladores.

E - JUNTA GENERAL

E.1 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en ia Ley de Sociedades
Andnimas (LSA) respecto al quérum de constitucion de la Junta Generai

Si

% de quérum distinto al establecido
en art. 102 LSA para supuestos
generales

% de quérum distinto al establecido
en art. 103 LSA para supuestos
espaociales del art. 103

Quérum exigido en 1° convocatoria 0

75,000

Quérum exigido en 2° convocatoria 0

50,000

Descripcion de las diferencias

El quérum de constitucion de la Junta General de Accionistas es el mismo que el establecido en la Ley de Sociedades de
Capital aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (arts. 193 y 194), excepto lo estipulado en el parrafo
segundo del articulo 130 de los Estatutos Sociales, que establece que para que la Junta pueda acordar validamente el
aumento o reduccion de capital, cualquier olra modificacion de los estatutos sociales, la emisidn de obligaciones, la
supresion o limitacién delk derecho de adquisicidn preferente de nuevas acciones, asi como la transformacion, la fusion, la
escision o la cesidn global de activo y pasivo y el traslado del domicliio al extranjero, sera necesaria la concurrencia, en
primera convocatoria, de accioniestas presentes o representades que posean, al menos el selenta y cinco por ciento
{75%) del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera sufictente la concurrencia de! cincuenta por
ciento (50%) de dicho capital. Los mismos quorums se aplicarén para los supueslos en que hayan de tratarse asuntos
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Descripcién de las diferencias

retacionados con el nombramiento y cese de los Consejeros.

E.2 Indique y en su caso detalle sl existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades Andnimas
(LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales.

NO

Describa en qué se diferencia del régimen prevista en la LSA.

E.3 Relacione los derechos de los accionistas en relacién con las juntas generales, que sean distintos a los
establecidos en la LSA.

No existen derechos diferentes de los accionistas a los establecidos en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por Real Dacreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, en relacién con las Juntas Generales.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en las juntas
generales.

No existen medidas para fomentar la participacién de los accionistas en las Juntas Generales, al no estimarse necesario ya que
la cancurrencia a las Juntas es muy elevada (en tomo al 80% del capftat social).

Durante el desarrollo de las Juntas, el Presidente fomenta la participacion o intervencién de los accionistas en la misma,
concediendo a los mismos el uso de la palabra en todas las propuastas que el Consejo de Administracion somete a la
aprobacion de la Junta, antes de proceder a las volaciones de dichas propuestas.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo de
Administracion. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funcionamiento de la Junta General:

Sl

Detalles las medidas

Segtin el articulo 150 de los Estatutos Sociales, actuara como Presidente en la Junta General el que lo sea del Consejo de
Administracion. En ausencia de éste, acluara en su lugar el Vicepresidente del Consejo, y en ausencia de éste, el
accionista que elijan fos acclonistas asistentes a la reunién.
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Detalles las medidas

Tanto el Presidente como el Secretario de la Junta General velan por que la Junta General se desarrolle con
independencie y con un buen funcionamiento. El Consejo de Administracion tiene la costumbre histérica de recabar la
presencia en las Juntas Generales de un notario para que levante Acla de las defiberaciones y de los acuerdos adoptados
en la misma.

E.6 Indique, en su caso, las modificaciones infroducidas durante el ejercicio en el reglamento de la Junta General.

En fa Junta General de Acclonistas celebrada el 28 de mayo de 2011, con motivo de la adaptacitn del Reglamento de la Junta
General a lo dispuesto en el tecto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se eprobardn modificaciones en los articuios
10, 70, 120 y 150 del citado Reglamento.

Las modificaciones introducidas son las siguientes:

- El articulo 10 se modifica para afiadir un parrafo 20 con el sigulente tenor literal:
Este Reglamento se redacta en cumplimiento de lo dispuesto en el art. 512 del tecto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/210, de 2 de julio.

- El articulo 70, parrafo 10, relativo a la convocatoria de la Junta, queda redactado como sigue:

La Junta General de Accionistas seré convocada mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en la
pagina web de la Sociedad, 0 en caso de que no exista, en uno de los diarios de mayor circulacion en la provincia en que esté
situado et domicilio social, por lo menos un mes antes de la fecha fijada para la celebracién de la Junta,

- El articulo 120, no3, relativo a la solicitud publica de representacién en ia Junta, se modifica para adaptario al contenido del
articulo 186 de le Ley de Sociedades de Capital; que exige que en estos casos el podar o documento en que conste la
representacion debera contener o llevar anejo el orden del dia, las instrucclones para el ejercicio de voto y la indicacion del
sentido en que votaré el representante. (véase texto literal en apartado E.10 de este IAGC).

- El articulo 150, no3, relativo al quérum reforzado para la valida conslitucién de las Juntas que hayan de adoptar acuerdos
aspeciales, se modifica para adpatario al lo dispuesto en el articulo 194 de la Ley de Sociedadas de Capital, quedando
redactado como sigue:

Para que la Junta General Ordinaria o Extraordinaria pueda acordar validamente el aumento o reduccion del capital social,
cualquier otra modificacién de los estatutos soclales, la emision de obligaciones, la suspension o limitacién del derecho de
adquisicién prederente de nuevas acciones, asi como la transformacion, la fusién, la escisiton o la cesion globaf de acfivo y
pasivo y el traslado de domicllio al extranjero, serd necesaria la concurrencia, en primera convocatoria, de accionistas
presentes o representados que posean al menos el satenta y cinco por ciento (75%) del capital social suscrito con derecho a
voto. En segunda convocatoria serd suficiente la concurrencia del cincuenta por tiento (50%) de dicho capital. Los mismos
quérum se aplicaran para los supueslo§ en que hayan de tratarse asuntos relacionados con el nombramiento y cese de los
consejaros.

E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente

informe:
Datos de asistencia
% voto a distancla
Fecha Junta % de presencia % en % voto a distanc Total
General fislca representaci
en pres on Voto electrénico Otros
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Datos de asistencia
Fecha Junta % de presencia % en % voto a distancia Total '
General fisica representacién Voto electrénico Otros
28/05/2011 33,023 51,660 0,000 0,017 84,700

E.8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el ejercicio al que se refiere
el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

A continuacién se relacionan brevemente los acuerdos adoptados en la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28
de mayo de 2011. La totalidad de los acuerdos fueron adoptados por unanimidad del capital representado en ta Junta que fue
del 84.70%, excepto los puntos 6o y 7o siguientes, que fueron aprobados con el voto en contra del 0,017% del capital social.

1. Aprobacién de las Cuentas Anuales de inmobiliaria del Sur, S.A. y las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio 2010, asi como aprobacion de Ia gestion del Consejo de Administracion en el citado ejercicio.

2. Aprobacion de fa propuesta de distribucion del resuitado del ejercicio 2010.

3.Aprobacion de [a propuesta de resleccion de la firma Delolite, S.L. para la realizacion de la auditoria de las Cuentas Anuales
tanto individual como consolidada corespondientes al ejercicio 2011.

4. Modificacibn de los articulos 120, parrafo 10, 130, parrafo 2o, 180, parrafos 40 y 50 y 240, parrafo 70 y Gltimo de los
Estatutos Sociales.

5. Modificacién de los articulos 10, apartado 20, 70, parrafo 1, 120, no3 y 150, no3 del Reglamento de la Junta General de
Accionistas.

6. Reeleccién y nombramientos de consejeros.

7. Autorizacién para la adquisicion derivativa de acciones propias directamente o a través de sociedades del grupo.
Condiclones: Modalidad de adquisicién: compraventa. Niimero méximo: 1.250.000 acciones. Precio minimo: 2 euros por accion.
Precio mé&ximo: 50 euros por accién. Duracién: 12 meses.

E.9 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias para
asistir a la Junta General.

NO

Numero de acciones necesarias para asilyr ala Junta General

E.10 Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junia
general.

La delegacion de la asistencia en las Juntas Generales se encuentra regulada por el articulo 12 del Reglamento de la Junta
Ganeral de Accionistas cuyo tenor literal, tras la modificacioén aprobada en la Junta del 28 de mayo de 2011, para su adaptacion
a lo previsto en la Ley de Sociedades de Capital, es el siguiente:

"1. Los accionistas con derecho de asistencia podran delegar su representacion de acuerdo con lo previsto en la Ley y en los
Estatutos.

2. La representacion deberad ser aceptada por el representante. Sera especial para cada Junta, y podra conferirse por los
siguientes medios:

a) Medianta la remisién en soporie papel del escrito firmado en que se confiera la representacion o de la tarjeta a que se refiere
el articulo anterior, debidamente cumplimentada al efecto y firmada por el accionista.

b) A través de medios de comunicacion electrénica o telematica a distancia que garanticen debidamente la representacion
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conferida y la identidad del representado Sera admitida la representacion otorgada por estos medios cuando el documento
electronico, en cuya virtud se confiere, incorpore la firma electrénica reconocida empleada por el representado, u ofra clase de
firma que, mediante acuerdo adoptado con caracter previo, considere el Consejo de Administracién que reuine-adecuadas
garantias de autenticidad y de identificacién del accionista que conflere su representacion. La representacién conferida por
estos medios sera remitida a la Socledad por el procedimiento y plazo que determine el Consejo en el anuncio de convocatoria
de la Junta.

3. En el caso de que los propios administradores, las entidades depositarias de los titulos o las encargadas del registro de
anotaciones en cuenta soliciten la representacion para si o para otro o, en general, siempre que la solicitud se formule de forma
publica. el documento en que conste el poder debera contener o llevar anejo el orden del dia, asi como la solicitud de
instrucciones para el ejercicio def derecho de voto y la indicacion del sentido en que votara el representante en caso de que no
se impartan instruccliones.

Por excepci6n el representante podra votar en sentido distinto cuando se presenten circunstancias ignoradas en el momento
del envio de las instrucciones y de correr el riesgo de perjudicar a los intereses del perjudicado. EN caso de voto emitido en
sentido distinto a las infrucciones el representante debera informar inmediatamente al representado por medio escrito en que
explique las razones del voto.

Se entendera que ha habido soficitud publica cuando una misma persona ostente la representacion de mds de tres accionistas.
4. Las personas fisicas accionistas que no se hallen en pleno goce de sus derechos clviles y las personas juridicas accionistas
podrén ser representadas por quienes ejerzan su representacion legal, debidamente acreditada. Tanto en estos casos como en
el supuesto de que ef accionista delegue su derecho de asistencia, no se podra tener en la Junta més que un representante.

5. La representacion es siempre revocable. La asistencia de! accionista a la Junta, fisica o a través de medios de comunicacion
a distancia, asl como la que se derive del voto emitido por dichos madios supons la revocacién de cualquier delegacion,
cualquiera que sea la fecha de ésta.”

E.11 Indique si la compafiia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar o no en
las decisiones de Ia sociedad:

NO

E.12 Indique !a direccién y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

En la pagina web de la Sociedad (www.grupoinsur.com) en el apartado ‘Informacién para accionistas e inversores’ y en el
subapartado "Gobiemo Corporativo’.

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Codigo Unificado de buen gobierno.
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la
sociedad.

1 Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el numero maximo de votos que pueda emitir un mismo

accionista. ni contengan otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante ia adquisicion de sus
acciones en el mercado
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Ver epigrafes: A.9 B 122, B123y E1l, B2

Explique -
En nuestro caso no se cumple exactamente, pues si bien no existen limites al nimero de votos que puede emitir un mismo
acclonista, hay dos praceptos estatutarios que contienen restriccionss que pueden constituir una dificultad para la toma de
control de la Sociedad por los adquirientes de acciones que son el art. 130 parrafo 20 y el 180 de los Estatutos Soclales.
El art. 13 parrafo 20 exige un quérum de asistencia reforzado en 1 convocatoria y el 50% en 2 para que la Junta pueda acordar
vélidamente ei aumento o reduccidn del capital social, cualquier otra modificacién de los estatutos sociales, la emisién de
obligaciones, la supresién o limitacién del derecho de adquisicion preferente de nuevas acciones, asi como la fransformacién, la
fusitn, la escision o la cesion global de activo y pasivo y el trasledo del domicilio al extranjero.
Asimismo, exige el mismo quérum del 75% (en 1} y 50% (en 2) para los supuestos en que hayan de tratarse asuntos
relacionados con el nombramiento y cese de consejeros, cuando fa Ley no exige un quérum especial en este caso, solo el
normal (25% en primera y en 2 cualquiera que sea el niumero de los asistentes).

Adamés, el arl. 180 de los Estatutos Soclales, parrafo 30, requiere para ser nombrado miembro del Consejo de Administracién
ser titular con una antelacion superior a dos afios de un nimero de acciones de la propia entidad que representen al menos un
valor nominal de 1.000 euros, las cuales no podrén transferirse durante el ejercicio del cargo.

Estas limitaciones fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas celebrada el dia 30 de junio de 1990, después de
haberse admitido a contratacién y cotizacidn de las acciones de la Socledad en la Bolsa de Madrid, votando a favor de los
mismos acclonistas que representaban el 70% del capital social, a fin de Incrementar el poder de negociacion del conjunto de
accionistas en caso de ofertas pactadas.

El contenido del art. 13 pérrafo 2o fue modificado en te Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el dia
28 de mayo de 2011, en el sentido de ampliar alguno de los supuestos que requieren guérum reforzado, votando a favor de la
modificacion la tolalidad de fos accionistas presentes y representados cuyas acciones representan el 84,70% del capital social.

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan publicamente con precision:
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b} Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4 y C.7

No Aplicable

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de socledades cotizadas en compaiiias holding, mediante "filializacion" o incorporacion a
entidades dependientes de aclividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso
aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;
b) La adquisicidn o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacion efectiva del
objeto social;
c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacién de la sociedad.

Cumple

4 Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se refiere
la recomendacién 28. se hagan ptblicas en el momento de la publicacién del anuncio de la convocatoria de la Junta

Cumple

5 Que en la Junta General se volen separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
que los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto Y que dicha regla se aplique, en

39



OKATAZTAT

CLASE 87
"L DR

particular:
a) Al nombramiento o ratificacion de consejeros que deberan votarse de forma individual;
b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustahcialmente

independientes
Ver epigrafe: B.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legitimados
como accionistas, pero actiien por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de

éstos.
Ver epigrafe: E.4

Cumple

7. Que el Consejo desemperie sus funciones con unidad de propésito e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compaiiia, entendido como hacer maximo, de forma sostenida,
el valor econémico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y
reglamentos; cumpla de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y buenas practicas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera
aceptado voluntariamente.

Cumple

8. Que el Consejo asuma, como nlicleo de su mision, aprobar la estrategia de la compaiifa y la organizacién precisa
para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccion cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compaiiia. Y que, a tal fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:
a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

) ElPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestién y presupuesto anuales;

if) La politica de inversiones y financlacién;

ili) La definicion de la estructura del grupo de socledades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribuciones y evaluacién del desempeno de los altos directivos;

vii) La politica de control y gestion de riesgos, asf como el seguimiento periddico de los sistemas internos de

informacion y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.
Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3

b) Las siguientes decisiones :
i) A propuesta del primer ejecutivo de a compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi

como sus clausulas de indemnizacion.
Ver epigrafe: B.1.14

i} La retribucién de los consejeros, asi camao, en el caso de los ejecutivos, a retribucion adicional por sus

funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contratos
Ver epigrafe: B.1.14

iif) La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica peribdicamente
iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan
caracter estratégico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General,

v} La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propasito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales asi como cualesquiera otras transacciones u
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operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad. pudieran menoscabatr la transparencia del grupo
c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros con accionistas significativos o representados en el
Consejo, o con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas") M
Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que
cumplan simultaneamente las tres condiciones siguientes:
1%, Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a
muchos clientes;
22, Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter general por quien acttie como suministrador det
bien o servicio del que se trate;
32. Que su cuantla no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.
Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de
Auditoria o0, en su caso, de aque! otro al que se hubiera encomendado esa funcion; y que los consejeros a los
que afecten, ademas de no ejercer ni delegar su derecho de voto, se ausenten de la sala de reuniones mientras
el Consejo delibera y vota sobre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢}, que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comisidn Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.
Ver epigrafes: C.1 y C.6

Cumple

9. Que el Consejo tenga la dimensidn precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable que su tamafio no sea inferior a cinco ni superior a quince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Explique
No se cumple esta Recomendacion en cuanto al méaximo de 15 consejeros que recomienda, ya que el Consejo de
Administracion se compone de 19 miembros (el art. 180 de los Estatutos Sociales establece que et Consejo de Administracién
se compone de cinco miembros como minimo y de diecinueve como méximo).

No obstante exceder del limite recomendado, la compafiia entiende que el nimero de 19 miembros que actualmente componen
el Consejo, no solo no favorece la inhibicion de los consejaros, sino que en nada afecta a la cohesién del mismo y a la
efectividad de su funcionamiento.

10. Que los consejeros externos dominicales € independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el
namero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1.14

Cumple

11. Que si exisllera alglin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

explique tal circunstancia y sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas
Ver epigrafe: B.1.3

. Cumple

12 Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros dominicales y el de
independientes refleje la proporcion existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el restc del capital
Este criterio de proporcionalidad estricta podra atenuarse. de forma que el peso de los dominicales sea mavot
que el que corresponderia al porcentaje total de capital que representen:
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1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas o nulas ias participaciones accionariales
que tengan legalmente la consideracion de significativas. pero existan accionislas, con paquetes accionariales de
elevado valor absoluto .

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo. y

no tengan vinculos entre si
Ver epigrafes: B.1.3, 3.2 y A.3

Cumple

13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3

Explique
El numero actual de consejeros de la Sociedad es 19. Segin esta Recomendacion un tercio (6,3) deberian ser consejeros
independientes.
El nimero de consejeros independientes en ei Consejo de la Sociedad es actualmente de 6, con lo que entendemos que
practicamente se cumple la Recomendacion, mas adn si se tiene en cuenta que la proporcién entre consejeros dominicales e
independientes (11 dominicales y 6 independientes) refleja la proporcion existente entre el capital de la Sociedad representado
por los consejeros dominicales y el resto del capltal social a que alude la Recomendacion no 12 del CUBC.

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba
efectuar o ratificar su nombramiento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de
Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comision de Nombramientos. Y que en dicho Informe también se
expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacion accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion

accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.
Ver epigrafes: B.1.3 y B.1 4

Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacién; y que, en particular, la Comision de Nombramientos vele para que al
proveerse nuevas vacantes:

a) lLos procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de

consejeras,;

b) La compaiiia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil

profesional buscado
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.27 y B.2.3

Explique
Actualmente en el Consejo de Administraci6n de esta compafiia no existe ninguna consejera.
En otras ocasiones han existido dos consejeras, en representacién de accionistas slgnificativos o de consejeros personas
juridicas, que han renunciado al cargo, designando el acclonista significativo o persona juridica a un consejero en sustitucion de
las consejeras renunciantes.
Los motivos de este escaso niimero de consejeras son los siguientes:
a) Los consejeros externos dominicales que representan en al Consejo a accionistas con una participacion significativa en el
capital social, que son mayoria en el Consejo, son dasignados libremente por dichos accionistas, sin que el Consejo o Ia
Comision de Nombramientos y Retribuciones pueda modificar o infiuir en la decision de estos accionistas mayoritarios
b) En el caso de los consejeros independientes, tanto la Comisién de Nombramientos y Retribuciones al proponer su
designacion al Consejo, como éste ultimo at elevar su propuesta de nombramiento a la Junta, proceden & seleccionar las
personas que, a su juicio, reinen las condiciones profesionales mas idoneas para el desempeiio del cargo, sin que en el
proceso de seleccion haya sesgo alguno contrario al nombramiento de consejeras.
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16 Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de gue los consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate y la participacion activa de los ¢onsejeros
durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresion de opinion; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacion periédica del Consejo, asi como. en su

caso. la del Consejero Delegado o primer ejecutivo
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

17 Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer sjecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicitar {a convocatoria del Consgjo o la inclusién de nuevos puntos en el orden del
dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por

el Conisejo de su Presidente.
Ver epigrafe: B.1.21

Explique
El Consejo, en relacion con el objetivo que persigue esta Recomendacion, estima suficiente la prevision contenida en el art. 21
de los Estatutos Sociales, segun el cual el Consejo se reunird cuando lo acuerde el Presidente o lo soliciten dos consejeros.
Por tanto, dos cualesquiera consejeros pueden solicitar la convocatoria del Consejo y el Orden del Dia de la reunién, estando
obligado el Presidente a atender esta pelicién.
En la reunién anual en la que el Consejo evalla la actuacién de su Presidente, éste sa ausenta de la misma y preside fa
reunion el Vicepresidenta, que es un consejero independiente, con lo que se cumple la exigencia del ultimo parraio de esta
Recomendacion.

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos ios aprobados por los organismos
reguladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas
que tenga la compaiiia;
¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cédigo Unificado que la
compaiiia hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombramiento y
cese sean informados por la Comisién de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nombramiento y cese conste en ei Reglamento del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

19 Que el Consejo se retina con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el
programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer ofros puntos

del orden del dia inicialmente no previstos.
Ver epigrafe: B.1.29

Cumple
20 Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiguen en el Informe

Anua! de Gobierno Corporativo Y gue si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones
Ver epigrafes: B 1 28 y B 1.30
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Cumple

21 Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compaiiia y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de ellas en el acta.

Cumple

22 Que el Consejo en pleno evalle una vez al afo:
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe que le eleve la Comision de Nombramientos, el desempeiio de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compaiiia;

c) El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.158

Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacién adicional que juzguen
precisa sobre asuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo

establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretario del Consejo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento de sus funciones. Y que la socledad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho,

que en circunstancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a ta empresa.
Ver apigrafe: B.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los nuevos consejeros un
conocimiento rapido y suficiente de la empresa, as! como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
también a los consejeros programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Explique

Aunque no existe un programa preestablecido de orientacién al que alude esta Recomendaclién, Ja Presidencia se ocupa de
que personal especlafizado interno o externo informen a los nuevos consejeros de todas las disposiciones legales y
reglamentarias, asi como las regltas de Gobierno Corporafivo que afectan a su cometido, para el mejor ejercicio de sus
funciones. Los nuevos consejeros realizan visilas a los edificios y promociones en curso, a los distintos departamentos de fa
empresa, a las delegaciones teritoriales, efc., todo ello con el fin de que tengan un conocimiento completo no solo de la
empresa, sino de todo lo que afecta a sus funciones. Asimismo, facilita a los nuevos consejeros un ejemplar completo de los
Estatutos Soclales, Reglamento de la Junta y del Consejo, Reglamento Interno de Conducta y demds normas de Gobierno
Corporativo.

Cuando se producen modificaciones en esta normativa o cuaiquiera otra que afecte a los asunlos competencia del Consejo, se

- informa a todos los consejeros por personal especializado sobre dichas modificaciones.

26 Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para
desempefiarla con eficacia y, en consecuencia:
a) Que los consejeros informen a la Comision de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida
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b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el numero de consejos de los que puedan formar

parte sus consejeros
Ver epigrafes: B 1.8, B.1.9 y B.1.17

Cumple

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a fa Junta General
de Acclonistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:
a) A propuesta de la Comisién de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes

b) Previo informe de la Comisién de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros
Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

28. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacion
sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacion de la calegoria de consejero a la que pertenezca segun corresponda, sefialandose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista af que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores, v,

e) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple Parcialmente
La Sociedad incluye en su pagina web toda la informacién que sobre los consejeros incluye esta Recomendacién, excepto la
indicada en el apartado b) de la misma, ya que en los pocos casos en que un consejero pertenece al Consejo de otra socledad,
se trata de socledades no cotizadas y de reducida dimension, y, en general, son sociedades familiares de carécter patrimonial.

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12

afios.
Ver epigrafe: B.1.2

Explique
No se cumple en el caso de los consejeros independientes, por cuento el Conssjo considera que la permanencia de los mismos
por un periodo superior a 12 afios, no solo no les hace perder su independencia, sino que aportan una gran experiencia y
profundo conocimiento de la Sociedad.

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien representen venda
integramente su participacion accionarial. Y que también lo hagan, en el nimero que corresponda, cuando dicho
accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del niimero de sus consejeros

dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A.3 y B.1.2

Cumple

-31 Que el Consejo de Administracién no proponga el cese de ninglin consejero independiente antes del
cumplimiento del periodo estatutario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consejo previo informe de Ia Comision de Nombramientos. En particular, se entendera que existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en algunas de las
circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartada |1l de definiciones de este Cédigo
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También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resuitas de Ofertas Publicas de Adquisicion.
fusiones u ofras operaciones societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio de

proporcionalidad sefialado en la Recomendaciéon 12
Ver epigrafes: B.1.2, B.1.5 y B.1.26

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en
aqueflos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a
informar at Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posteriores
vicisitudes procesales.
Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los
delitos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades An6nimas, el Consejo examine ei caso tan pronto
como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero contintie
en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada. en el Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver epigrafes: B.1.43 y B.1.44

Cumple

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuando consideren que alguna propuesta de
decision sometida al Consejo puede ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los
independientes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulado serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan vy, si optara por dimitir, explique las razones
en la carta a que se refiere la recomendacion siguiente.
Esta Recomendaci6n alcanza también al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicién de consejero.

Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimision o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitira a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de
que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en el Informe Anual de

Gobierno Corporativo.
Ver epigrafe: B.1.5

No Aplicable

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes
cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacién en el Consejo y
sus Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen;
b) Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la importancia relativa de ios
conceptos retributivos variables respecto a los fijos
ii} Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion
en acciones. opciones sobre acciones o cualquier componente variable;
iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros
beneficios no satisfechos en efectivo; y
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iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen el plan
retributivo propuesto, en funcion del grado de cumplimiento de las hipétesis u objetivos que tome
como referencia -
c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision {por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras analogas), con una estimacién de su imporie o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como
consejeros ejecutivos, entre las que se incluiran:
i) Duracién;
it} Plazos de preaviso; y
lii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucién anticipada o terminacidn de la relacion contractual entre la sociedad y el

consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: H.1.15

Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de |a accién,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacion no alcanzara a fa entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las

mantengan hasta su cese como consejero.
Ver epigrafes: A.3 y B.1.3

Cumple

37. Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacién y
responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resuitados.

Cumple
39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para
asegurar que tales retribuciones guardan relacion con el desemperio profesional de sus beneficiarios y no derivan

simplemente de la evolucion general de los mercados o del sector de actividad de la compaiila o de otras
circunstancias similares.

No Aplicable

40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Acclonistas, como punto separado del orden del dia, y
con caracter consultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se

" ponga a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que la sociedad

considere conveniente
Dicho informe se centrara especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya
en curso, asl como. en su caso, la prevista para los afos futuros Abordara todas las cuestiones a que se refiere
la Recomendacién 35 salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacion comercial
sensible Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio
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pasado al que se refiera la Junta General Incluird también un resumen global de cémo se aplicd la politica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones en la
elaboracion de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la

identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.
Ver epigrafe: B.1.16

Explique

Hasta la Junta General de Acclonistas celebrada el dia 28 de mayo de 2011, que aprob6 las Cuentas Anuales del ejercicio
2010, ia Sociedad no cumplia esta Recomendacion por las razones que se exponian en el IAGC del 2010 (apartado F,
Recomendacién no 40).

En 1a Junta General de Accionistas pendiente de convocar para su celebracion en mayo de 2012, para aprobar las Cuentas
Anuales del sjercicio 2011, el Consejo va a someter a votacidn consultiva de 1a Junta, como punto separado del Orden del Dia,
el informe sobre politica de retribuciones de los consejeros en los términos que establece la legislacion vigente (Ley Economia
Sostenible), asi como el papel desemperiado por la Comisién de Nombramientos y Retribuclones en la fljacion de esa politica
de retribuclones.

41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el gjercicio e incluya:
a) Eldesglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluira, en su caso:
i} Las dietas de aslistencia u otras retribuciones fijas como consejero;
ii) Laremuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comision del Consejo;
lii) Cualquier remuneracién en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razdn por la
que se otorgaron;
iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de perisiones de aportacion definida; o el
aumento de derechos consolidados del consejero, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacién definida;
v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de ofras empresas del grupo;
vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccion de los consejeros ejecutivos;
viii) Cualquier otro concepto refributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o
la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacion
vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por el
consejero.
b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o
cualquier otro instrumento referenciado al valor de la accion, con detalle de:
1) Namero de acciones u opclones concedidas en el afio, y condiciones para su ejercicio;
ii) Numero de opciones ejercidas durante el afio, con indicacion del nimero de acciones afectas y el
preclo de gjercicio;
iii) Numero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacion de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualquier modificacién durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.
¢) Informacidn sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion obtenida por los consejeros
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple Percialmente
La Sociedad entiende que, dado que la tinica refribucién que perciben los consejeros es la fijada en el art. 280 de los Estatutos
Soclales {participacién en beneficios distribuible por partes iguales entre los consejeros y dietas por asistencias), basta con
indlcar por separado las cantidades que varian para cada consejero, o sea:
La retribucidn asignada por el Consejo al Presidente por sus funciones ejecutivas.
Respecto a las dietas por asistencla a los Consejos de Administracion, fijadas en los Estatutos Sociales en 538,56 euros,
revisables anualmente segun la variacién del IPC, dado que no existen diferencfas significativas entre los diferentes consejeros,
se indican globalmente
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En cualquier caso, el detalle pormenorizado de las retribuciones gue perciben los conseferos figura en el Informe Anual de
Remuneraciones que el Consejo va a someter a votacion consultiva de ta Junta General que se celebre en mayo de 2012 para
aprobar las Cuentas Anuales de 2011.
42 Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comisién Delegada"), la estructura de
participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del

Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 y B.2.6

No Aplicable

43 Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la
Comision Delegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de tas sesiones de la
Comision Delegada.

No Aplicable

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademéas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comisidn, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de la Comisién o comisiones de
Nombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y
ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior a sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros exiernos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo
acuerden de forma expresa los miembros de la Comision.
c) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.
d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio de sus
funciones

e} Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitira copia a todos los miembros del Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 y B.2.3

Cumpie
45. Que la supervision del cumplimiento de los codigos internos de conducta y de las reglas de gobierno corporativo
se atribuya a la Comision de Auditoria, a la Comision de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las
de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

46 Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditorfa o gestidn de riesgos.

Cumple

47 Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo la supervision del Comité
de Auditoria vele poi el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno
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Explique
En relacion con esta recomendacion nos remitimos a lo descrito en el documento adicional que recoge las nuevas gbligaciones
de informacion recogidas en la Ley de Economia Sostenible respeclo a los Sistemas de Control Interno y Gestion de Riesgos
en relacion con el proceso de emision de la Informacion Financiera (SCIIF).

48. Que el responsable de la funcién de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un
informe de actividades

Explique
Al no exislir un responsable directo de auditoria intema, como se indica en el documento adicional que describe las nuevas
obligaciones de informacion recogidas en la Ley de Economia Sostenible, ni un departamento intemo de control, no existe un
plan de trabajo de dicho responsable.
Nos remitimos a lo descrito en este documento adicional que forma parte del presente Informe Anual de Goblemo Corporativo.

49. Que la politica de control y gestién de riesgos identifique al menos:
a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econémicos, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de balance,
b) La fijacion del nivel de nesgo que la sociedad considere aceptable;
¢) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
materializarse;
d) Los sistemas de informacién y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos los pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

1° En relacion con los sistemas de informacion y control interno:
a) Supervisar el proceso de elaboracion y ia integridad de la informacion financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios
contables.
b) Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestién de riesgos, para que los
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a ios empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anénima ias irregularidades de potencial trascendencia,
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2° En relacion con el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucién del auditor
externo, asi como las condiciones de su contratacion
b) Recibir reguiarmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de
su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones
c) Asegurar la independencia del auditor externo y. a tal efecto:
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1) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo
acompaiie de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido. de su contenido -
ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites a la concentracion del negocio
del auditor y, en general, {as demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran
motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las

auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: B.1.35, B.2.2, B.2.3 y D.3

Cumple

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer
que comparezcan sin presencia de ningtin otro directivo.

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con caracter previo a la adopcion por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos sefialados en la Recomendacion B:
a) La informacion financlera que, por su condicién de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente.
El Comité debiera asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que
las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision limitada del auditor externo.
b) La creacion o adquisicion de participaciones en enlidades de proposito especial o domicitiadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza anéloga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe previo haya sido atribuida a otra Comisién de

las de supervision y controf.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Administracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades
en el informe de auditoria y que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de
Auditoria como los auditores expliquen.con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

54 Que la mayoria de los miembros de la Comision de Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones, si

fueran una sola- sean consejeros independientes
. Var epigrafe: B.2.1

Cumple

55 Que correspondan a la Comision de Nombramientos ademas de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes las siguientes.
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a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo. definir, en consecuencia,
tas funciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante y evaluar el tiempo y
dedicacion precisos para que puedan desempenfiar bien su cometido. .

b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, Ia sucesién del Presidente y del primer ejecutivo
y, en su caso, hacer propuestas al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien
planificada.

¢) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género seiialadas en la Recomendacion 14 de este

Cadigo.
ver epifgrafe: B.2.3

Cumple

56. Que la Comisidn de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de matenas relativas a los consejeros ejecutivos.
Y gque cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en consideracion, por si
los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Comision de Retribuciones, ademas de las funclones indicadas en las Recomendaciones
precedentes, las sigulentes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:
i} La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
ii) La retribucion individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos
iii) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B.1.14 y B.2.3

Cumple

58. Que la Comisidén de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especiaimente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente informe, a continuacion, mencione y explique su
contenido.

LA SOCIEDAD NO ESTA SOMETIDA A LEGISLACION DIFERENTE A LA ESPANOLA EN MATERIA DE GOBIERNO
CORPORATIVO.

NOTA AL APARTADO A 2.
Debido a que las acciones de Inmobiliaria del Sur, S.A. estan representadas mediante anotaciones en cuenta, no existiendo por
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tanto un registro de accionistas mantenido por la Sociedad, no se puede conocer con exactilud la composicién accionarial de la
misma.

La Sociedad conoce quienes son sus accionistas con participaciones significativas (participaciones superiores al 3% del capital
soclal) a través del registro publico de participaciones significativas de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y a través
de las tarjetas de asistencia a las Juntas Generales de Accionistas.

La Socledad conoce el nimero de acciones propiedad de Dfia. Carmen Pumar Marifio al 31 de diciembre de 2011 por
comunicacién directa suya.

NOTA AL APARTADO A.3.:

E! namero de acciones representadas por los miembros del Consejo de Administracién en la ultima Junta General de
Acclonistas celebrada, sin incluir las acclones directas e indirecias de los consejeros (incluidas en el cuadro del apartado A.3 de
este informe) y descontadas las 331.905 acclones en autocariera de la Sociedad Dominante a la fecha de la Junta, fue de
3.452.030 acciones. Por lo tanto el total de acciones representadas por el Consejo de Administracion en fa dltima Junta
General de acclonistas fue de 9.675.599 lo que supone que el Consejo de Administracién represents en ia Junta General el
58,15% del capital social a esa fecha.

NOTA AL APARTADO A5.:

No existen relaciones de indole comercial, conlractual o societaria entre los titulares de participaciones significativas y la
Sociedad o su Grupo, con independencia de los accionistes con participaciones significativas que ostentan cargos de
consejeros en la Sociedad y en sociedades de su Grupo.

NOTA AL APARTADO A.6.:
No existen pactos parasoclales entre accionistas comunicados a la Sociedad.

NOTA AL APARTADO A.7.
No exister: acciones concertadas entre acclonistas que hayen sido comunicadas a la Sociedad.

NOTA AL APARTADO B.1.3.: CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES: Los siguientes consejeros han sido nombrados
por los siguientes accionistas significativos:
(1) DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL: Este consejero ha sido propuesto por el mismo y por Dofia Reyes Galnares Ysern.

(2) DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON PUMAR: Este conssjero ha sido propuesto por Explotaciones Ei Cerro, S.A. y Dona
Glorla Pumar Marifio.

{3) DON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR: Este consejero ha sido propuesto por Explotaciones E! Cerro, S.A. y Dofia Maria
Pumar Marifio.

(4) DON SALVADOR GRANELL BALEN: Este consejero ha sido propuesto por Dofia Maria Victoria Balén Bejarano, Dofia Maria
Jests Granefl Balén, Don José Maria Granell Balén, Dofta Maria Victoria Granell Balén, Don Jaime Granall Balén, Don Ignacio

Granell Balén, Dona Fétima Granell Balén, Don Salvador Granell Vifioles.

(5) DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMERO: Este consejero ha sido propuesto por Inversién Corporativa IC, S.A.,
Mediacion Bursatil S.V.B., SA., Dofia Angela Vazquez Diaz, Dofia Angela Pérez Véazquez, Dofia Maria Cristine Pérez Vazquez,

Doiia Mercedes Pérez Vazquez, Dofia Marla Blanca Romero Tejero, Don Claudio Romero Tejero, Don Carfos Feréandez

Gonzélez, Dona Blanca Farmandaz Romero, Don Carios Farndndez Romero, Don Claudio Feméndaz Romero, Don Javier

Famandez Romero, D. Andrés Claudio Fernandez Romero, D. Julio del Valle Jiménez, Blancorin Fergo 2001, S.L. e Iniciativas

da Bienes Inmuebles, S.A..

(6) DON GREGORIO ARRANZ PUMAR: Este consejero ha sido propuesto por Explotacionas El Cerro, S.A. y Dofia Carmen
Pumar Marifio.

(7) DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ: Este consejero ha sido propuesto por Explotaciones Ei Cerro, S.A. e Inversiones
Agricolas, Industriales y Comerciales, S.L..

NOTA AL APARTADO B.1.6.:
Aunque el articulo 240 de los Estatufos Sociales permite la existencia de uno o mas Consejeros Delegados, en Ia actualidad no
se encuenira designado este cargo.

NOTA AL APARTADO B.1 11.d):
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La remuneracion total de los Consejeros por fa Participacion Estatutaria es del 6,5% del Beneficio después de impuestos de
Inmobiliaria del Sur, S.A. El ratio que se refieja en el apartado B.1.11. d) se refiere al beneficio después de impuestos
consolidado atribuible a la Sociedad Dominante, e incluye las dietas de asistencia, pagadas a los Consejeros, a las reuniones
del Consejo y las Comisiones, las dietas de asistencia a reuniones de Consejos de empresas del grupo ¥ la retribucién
asignada al Consejero Ejecutivo en compensacién a la funcién ejecutiva que desempeiia.

NOTA AL APARTADO B.1.13.
No existen clausulas de garantla o blindaje a favor de la alta direccion en caso de despido o cambios de control de la Sociedad.

NOTA AL APARTADO B.1.21.:

No se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes para soficitar la convocatoria del Consejo o
la inclusién de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros
externos y pare dirigir la evaluacion por el Consejo de Administracién. No obstante, como indica el articulo 20.1 del Regiamento
def Consejo, el Consejo aprobara el calendario de sus reuniones anualas ordinarias. El calendario podra ser modificado por el
proplo Consajo o por decision del Presidente, quién deberd comunicario a los Consejeros con ia debida antelacion. Asimismo,
el Consejo se reunird en sesién extraordinaria cuantas veces lo convoque el Presidente o quién haga sus veces, o cuando io
soliciten dos o més consejeros. La existencla de 6 consejeros independientes en el Consejo hace que la exigencia de dos para
solicitar la convocatoria de una sesion extraordinaria se considere més que razonable.

NOTA AL APARTADO B.1.22.:

El modo de adopcién de los acuerdos por parte de! Consejo de Administracién se ancuentra regulado en el articulo 220 del los
Estatutos Sociales.

El Consejo de Administracién se encuentra validamente constituido cuando concurran a la reunién, presentes o representados,
la mitad mas uno de sus miembros. Si no concurren la mitad mas uno de sus miembros, los asistentes fijaran la fecha en que el
Consejo se reunira en segunda convocatoria.

Cada consejero tiene derecho a un volo.

NOTA AL APARTADO B.1.27.:

La Comision de Nombramientos y Retribuciones no ha establecido procedimientos para que los procesos de seleccién no
adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque deliberadamente candidatas que rednan
el perfil exigido. No obstante, véase Apartado F.15 de este informe.

NOTA AL APARTADO B.1.31..

Las Cuentas Anuales tanto individuales como consolidadas que se presentan para su formulacién al Consejo de Administracién
no se encuentran certificadas por ninguna persona.

No obstante, el Comité de Auditoria tiene la funcion de supervisar que las Cuentas Anuales que se formulan, obtenidas de los
registros contables de la Sociedad, se hayan elaborado siguiendo los principios y normas contables vigentes.

NOTA AL APARTADO B.2.1.:
El Comité de Auditoria consta en la actualidad de 5 miembros y de un Secretario no miembro, D. Esteban Jiménez Planas,
representante da Menazpla, S.L. en el Consejo de Administracion.

NOTA AL APARTADO B.2.2.:
En estos momentos no hay un serviclo de auditoria interna formalmente establecido debido a que el volumen de operaciones y
la estructura organizativa de la sociedad, permiten la supervisitn de los riesgos del negocio y los sistemas de controt interno por
parte del Comité de Auditoria.

NOTA AL APARTADO C.2.:
No existen operaclones ralevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la Sociedad o entidades
de su grupo, y los acclonistas significativos de la misma.

NOTA AL APARTADO C.3.:
No existen operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la Sociedad o entidades
de su grupo, y los administradores o directivos de la misma



CLAS

EB8°
o

.
'f_r"%*

0,03

ot

0l

o=
£

142762

NOTA AL APARTADO C4.:
No existen operaciones realizadas por la Sociedad con socledades perienecienies a su grupo, gue no sean eliminadas en el
proceso de elaboracién de los estados financieros consolidados y no formen perte del trafico habitual de la Sociedad.

NOTA AL APARTADO F 2.
Solo cotiza la Sociedad metriz.

NOTA AL APARTADO F.3.

El artliculo 23 de los Estatutos Sociales y el articulo 4 del Reglamento del la Junta General establecen que se considera que se
produce la transformacion de ia Socledad en compefiia holding cuando se transforme en una Sociedad de certera o una
Socleded de control del resto de compafiias fillales o dependientes que, esuma sofamente la actividad de gestibn y control de
dichas compafifas, desarollando estas Gltimas la aclividad productiva y de servicios.

NOTA AL APARTADO F.6.:
Cuando se produce el supuesto contemplado en esta Recomendaci6n, el Consejo admite fraccioner el voto en la forma y con la
finelided que se establece en le misma.

NOTA AL APARTADO F.8.:
El Conssjo en pleno se ha reservado la competencia de aprobar las politicas y estrategias generales de la Sociedad, inciuidas
en la letra A) de esla Recomendaci6n, las decisivas detalladas en la letra b) y les operaciones de la etra c).

En consecuencia, el Consejo esume como modelo de su gestion aprobar las estrategias de la Compaiila y la organizacion
pracisa para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccién cumple los objetivos mercados y respeta el
objeto el objeto e interds de la compe#ia.

NOTA AL APARTADO F.10.:
En el Consejo de Administracién de la Compafifa existe mayoria de consejeras extemos dominicales e independientes y
minimo de ejecutivos. La actual estructura del Consejo es la siguiente:

Consejeros externos dominicales 1
Consejeros extemos independientes 6
Consejeros ejecutivos.............eceeverin 1

Otros externos. 1
NOTA AL APARTADO F.11.:

Existe un consejero extamo, D. Joequin Gonzélez Pérez que no puede ser considerado como dominical ni independiente, ya
que, si bien fue nombrado en junio de 2009 como consejero ejecutivo al desempefar el cargo de Director General, al cesar en
este cargo en diciembre de 2009, ha pasado a ser consejero extemno, dentro del grupo Otros consejeros.

Su Unico vinculo con la Socledad fue el que le lig6 con la misma como empleedo y Director General, vinculo que quedé
extinguido en diciembre de 2009 con efectos el 1 de enero 2010.

NOTA AL APARTADO F.13.:
Actualmente el nimero de consejeros independientes es el de 6, que representan un 31,579% del total de consejeros (18).

NOTA AL APARTADO F .22.:

Con independencia del control y evaluacion mensual que el Consejo viene realizando det funcionamiento de sus Comisiones y
del cumplimiento por el Presidente y primer ejecutivo de la Compeiiia de sus funciones, evalla una vez al afio la calidad y
eficiencia det Consejo, el desempefio de sus funciones por el Presidente del mismo y primer ejecutivo de la compaiiia y el de
sus Comisiones, previo informe que éstas le elevan.

NOTA AL APARTADO F.26.:
Para cumplir fleimente lo que establece esta Recomendacién, el art 28 del Reglamento del Consejo, que establece la
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obligacién de los consejeros de informar a la Comisién de Nombramientos y Retribuciones de sus restantes obligaciones
profesionales, por si pudieran Interferir con la dedicaci6n exigida al cargo, limita a cinco el nimero de Consejo de
Administracion a los que puede pertenecer, excluidos los de las sociedades del prapio grupo y las patrimaniales del consejero y
de sus familiares cercanos. -

NOTA AL APARTADO F.31.:

El parrafo 6 del articulo 27 establece una prohibicién para el Consejo de Administracién de proponer el cese de consejeros
independientes antes del cumplimiento del periodo estatutario por el que hubiera sido nombrado, salve que exista justa causa
para ello.

NOTA AL APARTADO F.32.:
El parrafo 5 al art. 27 del Reglamento del Consejo recoge el contenido de esta Recomendacién, que asume el Consejo.

NOTA AL APARTADO F.33.:
Los consejeros que se oponen a cualquier propuesta de decisidn sometida al Consejo por estimar pueda ser contraria al interés
soclal, lo expresan claramente y se hace constar en el acta de ta reunion.

No se ha producido ninguna dimisién por razén de estas oposiclones reiteradas. De producirse, se procedera como se indica en
esta Recomendacion.

NOTA AL APARTADO F.34:

En efercicios anteriores, cuando un consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandato, ha explicado sus
razones en una carta remilida al todos los miembros del Consejo y, sin perjuicio de que dicho cese hubiera sido comunicado
como hecho relevante, se dio cuenta del mismo en el Informe Anual de Gobiermno Corporativo.

NOTA AL APARTADO F.35.:
La politica de retribuciones fijada por el Consejo comprende dos apartados:

i. Retribuciones de los Consejeros:

La retribucién de los consejeros tiene dos componentes ambos fijados en el art. 280 de los Estetutos Sociales, consistentes en:

a).- Una participacion del 6,5% de los beneficios después de impuestos, la cual solo podréa detraerse después de estar
cubiertas la reserva legal y estatutaria y de haberse reconocido a los accionistas un dividendo del 4 por 100.

Esta participacion se distribuye por igual entre todos los consejeros.

b).- Independientemente de dicha participacion, los consejeros percibiran una dieta de asistencia, actualmente fijada en 538,56
euros por cada reunién a la que sean convocados, cuantfa actualizable anualmente en funcién de las variaciones def iPC
conjunto nacional.

il. Retribucién del Consejero ejecutivo:

Al margen de la retribucion estatutaria, el Consejo s6lo tiene autorizada la percepcion de una cantidad para el Presidente
{consajero ejecutivo), por las funciones ejecutivas y de alta direccién que desarrolla, consistenta en una retribucion fija de
200.000 euros anuales y una refribucion variable, hasta un 25% maximo de la retribucién fija, por la consecucién de distintos
objetivos, que son fijados cada afio por el Consejo de Administracion, a propuesta de fa Comisién de Nombramientos y
Retribuciones, en funcibn de las esirategias y objetivos de la Compaiiia.

NOTA AL APARTADO F.37..

El Consejo entiende que la relribucion fijada en el arl. 280 de los Estatutos Sociales para el Consejo, cumple los requisitos de
esta Recomendacion.
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NOTA AL APARTADO F.38.:

Aungue no se ha producido este supuesto, en caso de producirse el Consejo tiene asumido reducir su retribucién consistente
en una participacion del 6,5% de los beneficios después de impuestos, en el importe de las salvedades que el audilor haga en
su informe. ”

NOTA AL APARTADO F.39.:

La determinacion de la retribucion variable del primer ejecutivo de la compaiiia lleva implicita la responsabilidad de que la
misma no dependa de la evolucién general de los mercados o del Sector de actividad de la compaiiia o de olras circunstancias
simfilares.

La parte de retribucién del Consejo que consiste en una participacion del 6,5% de los beneficlos después de impuestos, es
variable y depende de la cuantia de los Resultados (beneficios), guarda relacién con el mejor y mas eficaz desempeiio de sus
funciones por los consejeros, que contribuye a su obtencion, y las dietas por asistencia a reuniones, est4 también ligada al
frabajo que realizan y tiempo que dedican a su funcién.

NOTA AL APARTADO F 42.:
No existe Comision Delegada o Ejecutiva.

NOTA AL APARTADO F.43.:
No existe Comision Delegada.

NOTA AL APARTADO F45.:
Como se indica en el apartado anterior, se ha atribuido at Comité de Auditoria la supervisidn del cumplimiento del Reglamento
interno de Conducta y de las reglas de Gobiemo Corporativo.

NOTA AL APARTADO F.48.:
La politica de control de riesgos de la compaiifa, identifica los que menciona esta Recomendacldn y contempla las medidas
para mitigarlos en caso de que se materialicen.

Los procedimientos de control intemo de la Sociedad constituyen un buen instrumento para el control y gestion de riesgos.

NOTA AL APARTADO F.55.:
Corresponde a la Comision de Nombramientos y Retribuciones todas las funciones que enumera esta Recomendacion.

Dentro de este apartado podrd incluirse cualquier otra informacién, aclaracién o matiz, relacionados con los
anteriores apartados del informe, en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indigue si la socledad esta sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de gobierno
corporativo y, en su caso, incluya aquella informacién que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente informe

Definicion vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacion con la sociedad, sus accionistas
significativos o sus directivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que el
consejero no pudiera ser considerado como independiente de conformidad con la definicion recogida en el apartado 5 del
Codigo Unificado de buen gobierno:
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Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracién de la sociedad, en su
sesion de fecha

24/02/2012

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacién con la aprobacion del
presente Informe

NO
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO 2011
Nuevas obligaciones de informacién recogidas en la Ley de Economia Sostenible

SISTEMAS INTERNOS DE CONTROL Y GESTION DE RIESGOS EN RELACION CON EL
PROCESO DE EMISION DE LA INFORMACION FINANCIERA (SCIIF)
(art. 61 bis 4, h LMV)

En el proceso de generacion de la informacién financiera que se facilita al mercado la Sociedad
viene manteniendo mecanismos especificos de control interno que propicien que dicha
informacién sea completa, fiable y oportuna y que prevean la posible existencia de
irregularidades y las vias para detectarlas y solventarlas.

Para el Consejo de Administracién de la Sociedad, el principal objetivo del control interno es
ofrecer una seguridad razonable de que la empresa alcance sus objetivos, entre los que se
encuentra el obtener y presentar una informacion financiera fiable y oportuna a nivel intemno
para la toma de decisiones y para su publicacion en los mercados. En este sentido, se
considera que el control interno debe actuar evitando que se produzcan desviaciones con
respecto a los objetivos establecidos y detectando, en un plazo minimo, estas desviaciones.

Asi, la Sociedad ha definido su sistema interno de control y gestién de riesgos con los cuatro
objetivos siguientes:

1. Eficacia y eficiencia de las operaciones.

2. Fiabilidad de la informacion financiera.

3. Salvaguarda de los activos.

4. Cumplimiento de las leyes y normas que sean aplicables.

Por tanto, en su sistema de control interno, la Sociedad establece los mecanismos necesarios y
suficientes para asegurar razonablemente la fiabilidad de la informacion financiera que se
publica en los mercados.

La responsabilidad Gltima de la existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo SCIIF,
como parte del control interno, es del Consejo de Administracion, estando la supervisién del
mismo delegada en el Comité de Auditoria y encargandose la alta direccién de su disefio e
implementacion.

1) ENTORNO DE CONTROL DE LA ENTIDAD

El Reglamento del Consejo de Administracion, en su Capltulo 1l. Misién del Consejo de
Administracién, establece su competencia, entre otras, para el establecimiento de la politica de
control y gestion de riesgos, en la que se incluye el SCIIF, asi como el seguimiento periédico de
los sistemas intemos de informacién y control. Asi mismo, en su Capitulo ll. Composicién y
estructura del Consejo de Administracién, el articulo 17-Comité de Auditoria, define a este
comité como el érgano encargado de asistir al Consejo de Administracién en sus funciones de
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supervision de los estados financieros y de las informaciones periddicas suministradas a los
organismos reguladores y en sus funciones de control, identificando entre sus competencias, la
de “Supervisar la eficacia del control interno de la sociedad” y “Supervisar el proceso de
elaboracidn y presentacion de la informacion financiera regulada”.

El entorno de control es la base en la que se apoya el sistema interno de control. En su larga
trayectoria de mas de 60 afios la Sociedad, a través de sus drganos de direccién, ha
potenciado y defendido una cultura empresarial de integridad, ética en los negocios, prudencia
e involucracion del personal en los objetivos societarios.

De esta manera, un estilo de gestién prudente, sdlido y la ética empresarial anteriormente
mencionada, se transmite a todos los niveles del personal que se encuentra firmemente
comprometido con la mision de la sociedad, existiendo un escaso indice de rotacién entre la
plantilla.

La Sociedad no dispone de un Cédigo de Conducta formalmente aprobado, si bien la cultura
empresarial y valores corporativos se ftransmiten diariamente de manera informal, al
considerarse que ésta transmision es perfectamente eficaz en el caso de una sociedad de esta
dimension, en la que el personal tiene acceso directo a la Alta Direccion y un elevado grado de
fidelidad a la organizacién, como muestra la baja rotacion en el mismo.

Desde la direccion se fomenta activamente la mejora continua en la formacion y especializacion
del personal, por considerarse uno de los principales activos con los que cuenta la Sociedad
para la consecucion de sus objetivos.

Junto con su cultura y el personal, el tercer pilar que sustenta el entorno de control de la
Sociedad son los sistemas informaticos y canales de comunicacién. Es objetivo prioritario de la
Direccion dotar a la Sociedad de unos sistemas informaticos que aprovechen al maximo y
optimicen las herramientas de gestion de la informacién, y que colaboren en disminuir el riesgo
asociado a la generacion de la informacion de gestién y financiera.

Como mecanismos de transmisién de la cultura empresarial la Sociedad ha adaptado su
estructura para desarroliar lineas apropiadas de autoridad y responsabilidad que permitan
fluidez en la informacion, y favorece la discusion de cualquier asunto de relevancia a diferentes
niveles, convocandose reuniones monograficas a nivel de departamentos o lineas de negocio,
Comités o Comisiones (Auditoria, Estrategia) e incluso del Consejo de Administracion, a fin de
profundizar en las cuestiones que puedan tener trascendencia en relacién con la informacién
financiera.

En su funcion de supervision del SCIIF, establecida en su Reglamento, el Comité de Autoria
esta formado por consejeros desighados en base a sus conocimientos y experiencia en materia
de contabilidad, auditoria o gestién de riesgos.

La estructura organizativa de la Sociedad (por lineas de negocio y departamentos de apoyo)
delimita claramente las lineas de responsabilidad y autoridad, facilitando la efectiva y fluida
comunicacion en la organizacion.
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Esta estructura organizativa ha sido disefiada directamente por la alta direccién (Director
General) habiéndose adaptado recientemente a las nuevas condiciones del sector inmobiliario
y al Plan Estratégico actualmente vigente, y cuenta con el visto bueno del Consejo de
Administracién.

Asi la Sociedad queda organizada en las siguientes lineas de negocio:
Promocion: con responsables por areas geograficas

Patrimonio: con un responsable de explotacion y un responsable de inversiones y
desinversiones

Construccion
Prestacion de servicios inmobiliarios

Estas direcciones por linea de negocio comparten servicios de apoyo ordenados en los
siguientes departamentos:

Técnico
Econémico-Financiero
Expansion y Desarrollo
Calidad

Paralelamente a este redisefio de la estructura organizativa la Sociedad ha realizado un
andlisis de puestos de trabajo en el que se han adecuado la distribucion de tareas y
responsabilidades a las necesidades de la Sociedad y a la formacién, experiencia y
cualificacion del personal, con el objetivo de reforzar el ambiente de control interno en la
organizacion dirigido, entre otros, a la obtencién de una informacién financiera completa y
fiable.

La actual estructura organizativa optimiza las labores operativas del personal y establece una
seguridad adicional respecto a la deteccion de posibles errores y fraudes al descansar en
varios responsables (de los departamentos funcionales y las lineas de negocio) la autorizacién
y supervision de las operaciones.

La Sociedad dispone de un Manual de Procedimientos, que forma parte del Sistema de Gestion
de la Calidad, revisado por el Comité de Auditoria y aprobado por el Consejo de
Administracion, en el que se describen, entre ofros, todas las actividades de registro de
operaciones y obtencion de informacion del sistema de gestion, estableciendo asimismo
indicadores de control que se calculan y revisan periédicamente (mensual o trimestraimente
segln los casos) por los responsables de los mismos y anualmente con mofivo de las
auditorias financiera y de calidad.
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El personal del departamento econémico-financiero y los directores de lineas de negocio
participan en un programa de formacion y actualizacion periédica que incluye la asistencia a
jomadas de actualizacién especificas (contable, fiscal, legal, control de gestion, normativa
especifica del sector, normativa del mercado de valores, etc.). Igualmente se ponen a su
disposicion los textos legales vigentes, y diferentes publicaciones especializadas que les
permiten la permanente actualizacion de sus conocimientos. Para los aspectos de mayor
dificultad técnica se solicita la colaboracion de expertos en cada materia y se organizan
sesiones o informes especificos para profundizar en sus implicaciones para la Sociedad.

El director econdmico financiero y el Comité de Auditoria estan en permanente contacto con los
auditores externos de la Sociedad, con los que celebran varias reuniones al afio adicionales a
las de seguimiento de los trabajos de la auditoria de cuentas anuales, en las que se analizan
las novedades en los requerimientos de informacion exigibles a la Sociedad, la forma de
abordarlos y se establecen los mecanismos necesarios para su cumplimiento. De forma similar
se trabaja con los asesores legales, fiscales, etc. de la sociedad.

2. EVALUACION DE RIESGOS DE LA INFORMACION FINANCIERA

Los principales riesgos relacionados con la fiabilidad de la informacion financiera son los
errores de calculo o de aplicacion de las normas, fallos en los sistemas, fraudes contables,
desconocimiento de informacion clave y las estimaciones incorrectas.

El andlisis de estos riesgos en el aAmbito de la Sociedad se fundamenta en un buen
conocimiento de los negocios de la Sociedad y de los procedimientos de preparacion de la
informacién financiera.

En este sentido el Manual de Procedimientos anteriormente mencionado abunda en detalle en
los mecanismos de registro y posterior obtencién de la informacion financiera, estableciendo
principios y criterios objetivos que permitan la definicion de objetivos de control e indicadores
de control, que se calculan con periodicidad mensual o trimestral, analizando las desviaciones y
estableciendo las oportunas medidas de correccion.

En sus dos principales lineas de negocio se considera que la naturaleza propia de cada
fransaccion tipo determina riesgos y controles distintos, asi en la linea de negocio de
promocion, donde se produce un volumen mas reducido de operaciones, su elevada
importancia cuantitativa, determina un seguimiento y control de los riesgos basado en la
revision a diferentes niveles de las operaciones, es decir, en este caso el control se basa en los
recursos humanos. En la linea de negocio de patrimonio por el contrario las transacciones son
numerosas y reiterativas por lo que el control pone su énfasis en la solidez de los sistemas
informaticos. Ambos procesos se basan en la competencia y profesionalidad de los miembros
del departamento financiero, responsables de la emision de la informacién financiera.

Los responsables de la preparacion de la informacion financiera y los responsables del SCIIF
consideran prioritario realizar un analisis previo de las nuevas operaciones y transacciones que
se pueden producir en la Sociedad con el fin de identificar los riesgos que puedan tener
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impacto en el registro y elaboracion de la informacién financiera, asesorandose
convenientemente en caso de ser necesario respecto a normativa, principios, valoraciéon y
presentacion de tales operaciones.

En el caso de las operaciones realizadas por las empresas del Grupo incluidas en el perimetro
de consolidacion, dado que sus objetos sociales en todos los casos coinciden con el de la
Sociedad Dominante, y por otra parte, la gestién y administracién de las mismas se realiza a
través de contratos de gestion con la Matriz, el tratamiento de los riesgos es el mismo que en
la Sociedad Dominante. En el Unico caso en que éste contrato de gestion no existe, la
elaboracién de su informacion financiera cuenta con el apoyo y supervision del departamento
econdémico-financiero de la Matriz.

3. ACTIVIDADES DE CONTROL

Las actividades de control se realizan a diferentes niveles dentro de la Sociedad, algunas de
ellas son periddicas y recurrentes y en otros casos se disefian e implementan especificamente
para operaciones o riesgos que tengan un alcance temporal limitado. Asimismo se establecen
actividades de control preventivas y correctivas.

La no existencia de actividades subcontratadas a terceros limita el alcance de las actividades
de control al departamento econdémico-financiero de la Sociedad.

Las principales actividades de control comprenden:

La segregacion de funciones dentro del departamento financiero,

la realizacién de conciliaciones con informacién interna o de terceros,

la automatizacion de determinados procesos contables,

la coordinacion del proceso de cierre,

la adecuada documentacién y salvaguarda de los registros contables, asi como de la
documentacién soporte de los mismos,

la revision de las estimaciones y valoraciones que puedan estar fundamentadas en
informes obtenidos de terceros independientes,

7. larevision analiticay

8. el seguimiento de determinados indicadores y ratios.

arwh =

o

La segregacién de funciones y las conciliaciones permiten asegurar que los registros contables
“son todos los que estan” (existencia) y “estan todos los que son” (integridad).

La automatizacion de los procesos reduce el riesgo de errores humanos en el registro. La
Sociedad cuenta con un software especifico para su actividad, que permite que gran parte de
los procesos se realicen a través de modulos generando automaticamente el registro contable.
Dicha aplicacion cuenta con todos los mecanismos exigibles de seguridad informatica y de
restriccion del uso a los niveles previamente autorizados.

En cada proceso de cierre mensual se establecen el calendario, tareas y operaciones
contables propias del cierre, con la involucracion directa de los responsables de cada area
dentro del departamento financiero. Este proceso se desarrolla con la participacion del Comité
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de Auditoria en los cierres trimestrales de preparacion de la informacion financiera que se
remitira a los mercados.

La adecuada documentacion y salvaguarda de los registros y su documentacion soporte
permite y facilita la revision de los registros. Desde hace algunos afios se utiliza una aplicacion
informatica de gestién documental que se ha unido al archivo fisico ya existente.

En los casos en que se utilicen valoraciones o estimaciones que, por iniciativa propia o por
recomendacién de los organismos reguladores, tengan reflejo o incidencia en la informacion
financiera, se presta especial atencion a las hipdtesis establecidas y métodos de calculo
empleados, para comprobar la razonabilidad de las mismas y detectar errores que pudieran
contener. Esta revision la realizan los responsables especializados en cada materia con la
supervision de la Direccién General.

La revision analitica y el seguimiento de indicadores y ratios permiten detectar posibles errores,
y fraudes si se produjeran. Mas concretamente, mensualmente se preparan y analizan
comparativos frente a presupuesto anual por linea de negocio tanto de ingresos como de
gastos a nivel de epigrafe contable, se revisan individualmente las operaciones especiales por
su complejidad, novedad, volumen o impacto contable, y se presta especial atencién a los
juicios asumidos y las estimaciones realizadas en aquellas partidas susceptibles de los
mismos. Esta revisién y seguimiento la realiza la Direccion Financiera y en los casos de
estimaciones siempre cuenta con la supervisién adicional del Comité de Auditorfa.

Adicionalmente el Sistema de Gestion de la Calidad, incorpora una serie de indicadores, entre
otros, vinculados a la existencia, integridad y comparabilidad de la informacién financiera, que
permiten detectar errores en los sistemas.

Finalmente, antes de su publicacidon para los mercados, la informacién financiera siempre es
revisada y aprobada por el Consejo de Administracion, tras ser informada favorablemente por
el Comité de Auditoria.

4. INFORMACION Y COMUNICACION

La fiabilidad de la informacion financiera descansa en un sisitema de informacion y
comunicaciéon que, dada la dimensiéon de la Sociedad, es sencillo y eficaz. Por una parte se
cuenta con unos sistemas informaticos permanentemente actualizados y adaptados a las
necesidades de los usuarios de la informacion y por otro lado la concentracién del personal del
departamento financiero en un Unico centro de trabajo, compartiendo un espacio comun
permite la comunicacion fluida, constante y oportuna entre los miembros del departamento y de
los directores del resto de areas entre si y con el departamento financiero. La informacion
relevante e instrucciones especificas se transmiten adicionalmente mediante notificaciones a
través del sistema de gestion documental de la Sociedad.

El Departamento financiero es el encargado de definir y mantener actualizadas las politicas
contables. En el caso de que se presenten operaciones que planteen dudas o conflictos
derivados de la interpretacion de las normas contables, se cuenta con el apoyo de asesores
externos o se consulta con los auditores externos.
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Toda la informacion financiera se graba, se consuita y se obtiene de la aplicacién de gestion de
la Sociedad, que comparten todas las empresas del Grupo, por lo que no se producen
diferencias en formatos ni desgloses de la misma.

5. SUPERVISION DEL FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA

Es funcién del Comité de Auditoria, segin se establece en su Reglamento, obtener una
seguridad razonable sobre la fiabilidad de la informacioén financiera, y para ello supervisa la
adecuacién de las politicas y sistemas de control interno implantados en la Sociedad y el
proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera, revisa el SCIIF y el
cumplimiento de los requisitos normativos, establece la adecuada delimitacion del perimetro de
consolidacién y supervisa la correcta aplicacion de los principios contables.

Para ello cuenta con el apoyo de la Direccién Financiera y del auditor externo, que estan en
disposicidon permanente para elaborar informes a peticion del Comité acerca de las novedades,
aspectos relevantes o problemas detectados en el SCIIF o en la propia informacién financiera
elaborada.

En atencion a su tamafio la Sociedad no cuenta con un departamento de auditoria interna, por
lo que la supervision del SCIIF recae en la Direccién Financiera y en el Comité de Auditoria. El
Comité de Auditoria evalla, anualmente, el funcionamiento del SCIIF, implementando acciones
de mejora, y en su caso, correctivas de debilidades detectadas. La evaluacion continua del
funcionamiento del sistema la realiza en su labor diaria la Direccion Financiera. En
determinadas ocasiones, a iniciativa del Comité de Auditoria se prepara informacion especifica
sobre determinados asuntos relacionados con dicho sistema. Adicionalmente el Comité de
Auditoria solicita la documentacion soporte o aclaraciones que considera necesarias y
oportunas en su funcién y por ultimo cuenta con la comunicacion de riesgos detectados y
recomendaciones de mejora de los auditores externos durante la realizacion de su labor de
auditoria de las cuentas anuales.

El Comité de Auditoria revisa toda la informacién financiera que va a ser publicada previamente
a su aprobacion por el Consejo de Administracién.

La informacion del SCHF no ha sido revisada explicitamente por el auditor externo si bien en el
transcurso de sus trabajos de la auditoria anual cuenta con la colaboracién del departamento
financiero y del Comité de Auditoria para la identificacién de posibles debilidades y acciones de
mejora en el sistema.

VALORES QUE NO SE NEGOCIAN EN UN MERCADO REGULADO COMUNITARIO, CON
INDICACION EN SU CASO, DE LAS DISTINTAS CLASES DE ACCIONES Y, PARA CADA
CLASE DE ACCIONES, LOS DERECHOS Y OBLIGACIONES QUE CONFIERA, ASI COMO
EL PORCENTAJE DE CAPITAL SOCIAL QUE REPRESENTE LA AUTOCARTERA DE LA
SOCIEDAD Y SUS VARIACIONES SIGNIFICATIVAS
(art. 61 bis 4, a, 3° LMV)
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Todas las acciones de la sociedad son de la misma clase y tienen los mismos derechos.

La totalidad de las acciones de la Sociedad cotizan en las Bolsas de Valores de Madrid y
Valencia en la modalidad de contratacion de precios Unicos “fixing”, desde el dia 5 de
noviembre de 2007.

Sobre la autocartera, tanto en poder de la sociedad como de sociedades de su grupo, se
informa en el apartado A.8 de este Informe Anual de Gobierno Corporativo.

NORMAS APLICABLES A LA MODIFICACION DE ESTATUTOS DE LA SOCIEDAD
(art. 61 bis 4, a, 4°LMV)

Las normas aplicables a la modificacion de Estatutos de la Sociedad son los articulos 285 a
294, ambos inclusive, de la Ley de Sociedades de Capital y art. 13, parrafo 2°, de los Estatutos
Sociales.

Para que la Junta General de Accionistas, que es la competente para modificar los Estatutos
Sociales, ya sea a propuesta del 6rgano de administracién o de los socios, pueda adoptar
acuerdo de modificacion, el art. 13°, parrafo 2°, de los Estatutos Sociales requiere un quérum
reforzado de constitucién, consistente en la concurrencia en 12 convocatoria de accionistas
presentes o representados que posean al menos el 75% del capital suscrito con derecho a voto
y en 22 convocatoria del 50% del capital suscrito con derecho a voto.

RESTRICCIONES A LA TRANSMISIBILIDAD DE VALORES Y AL DERECHO DE VOTO
(art. 61 bis 4,b LMV)

No existe ninguna restriccion a la transmisibilidad de las acciones de la Sociedad.

PODERES DE LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION Y, EN PARTICULAR,
LOS RELATIVOS A LA POSIBILIDAD DE EMITIR O RECOMPRAR ACCIONES
(art. 61 bis 4, ¢, 3° LMV)

El Presidente del Consejo de Administracién, como primer ejecutivo de la Sociedad, cuenta con
una delegacion permanente aunque parcial de las facultades del Consejo, que no comprenden
aquellas funciones gue el Consejo se ha reservado expresamente y que se resenan en este
informe de Gobierno Corporativo.

EL Consejo de Administracion ha otorgado, asi mismo, facultades, mas limitadas que las
otorgadas al Presidente, al Vicepresidente del Consejo.

En concreto ninguna de las delegaciones de facuitades anteriores incluyen la posibilidad de
emitir o recomprar acciones.

Pagina 8



|

003 mmos DKATA2T774

W
i

=T = |
CLASE 87 Apstincs |

I = AN

=

ACUERDOS SIGNIFICATIVOS QUE HAYA CELEBRADO LA SOCIEDAD Y QUE ENTREN EN
VIGOR, SEAN MODIFICADOS O CONCLUYAN EN CASO DE CAMBIO DE CONTROL DE LA
SOCIEDAD A RAIZ DE UNA OFERTA PUBLICA DE ADQUISION, Y SUS EFECTOS,
EXCEPTO CUANDO SU DIVULGACION RESULTE SERIAMENTE PERJUDICIAL PARA LA
SOCIEDAD. ESTA EXCEPCION NO SE APLICARA CUENDO LA SOCIEDAD ESTE
OBLIGADA LEGALMENTE A DAR PUBLICIDAD A ESTA INFORMACION.

(art. 61 bis 4, ¢, 4° LMV)

No se ha realizado ninglin tipo de acuerdo para el supuesto de cambio de control de la
Sociedad.

ACUERDOS ENTRE LA SOCIEDAD Y SUS CARGOS DE ADMINISTRACION Y DIRECCION
O EMPLEADOS QUE DISPONGAN INDEMNIZACIONES CUANDO ESTOS DIMITAN O SEAN
DESPEDIDOS DE FORMA IMPROCEDENTE O S| LA RELACION LABORAL LLEGA A SU
FIN CON MOTIVO DE UNA OFERTA PUBLICA DE ADQUISICION
(art. 61 bis 4, ¢, 5° LMV)

No existen pactadas indemnizaciones con miembros del Consejo, miembros de la Alta
Direccion o empleados, ni para el supuesto de despidos improcedentes ni en el de cese en su
actividad en el supuesto de una oferta ptblica de adquisicion.
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