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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES Wigeudelgloeies

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

1.

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

En moestra opinidn, las cuentas annales del gjercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Inmobiliaria del Sur,
S.A. al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, con los
principios y eriterios contables contenidos en el mismo.

Sin que afecte a nuestra opinidn, es preciso destacar que Inmobiliaria del Sur, $.A. es la Sociedad
Dominante de un Grupc de sociedades que presenta cuentas anuales consolidadas de forma
separada de las cuentas anuales adjuntas, no recogiendo estas ultimas el efecto que resultarfa de
aplicar criterios de consolidacién. Con esta misma fecha emitimos nuestro informe de auditoria de
las cuentas anuvales consolidadas de Inmobiliaria del Sur, S.A. v Sociedades Dependientes,
formuladas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera aceptadas por
la Unién Europea (NITF-UE), en el que expresamos una opinidn favorable. De acuerdo con las
coentas anuales consolidadas preparadas conforme a las NITF-UE, el volumen total de activos y
de ventas consolidadas asciende a 334.852 y 42.960 miles de euros, respectivamente, y los
resultados consolidados del ejercicio y el patrimonio neio atribuibles a los accionistas de la
sociedad dominante ascienden a 4.364 y 90.761 miles de euros, respectivamente.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuvales. Hemos
verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la
de las cucntas anuales del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye
la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
INSTITUTG DE

CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPARA

tiembro ejercionte:
NELOITTE, 8.L.

24 de febrer de 2012 Ae 3092 W 0TM2000TE

IMPORTE COLEGIAL: 93,00 EUR

ANsmsvaMNadspEalAsmdnETaRE

Este informe ostd sujstu 2 s tasa

Denite 5L insce 43 en gl feg siro Mercan il do Madnd, soma 13 658 aolicahle esteblecida en |a wnpcien §6° C1 5 BYBI0AARY
Demicio soal, Aaza Pasla Auz Mrasso, 1, Tora Picasso, 2020, M2 wy 44,2002 oe 22 de noviembra



CLASE 87
ol W

Inmobiliaria del Sur, S.A.

El Consejo de Administracion de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., en su sesién celebrada el dia 24 de febrero de
2012, formula las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la Sociedad referidos al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2011, todo ello recogido en el anverso de los folios de papel timbrado del Estado,
numerados correlativamente del 4742469 al 4742620, tedos inclusive, de la Serie OK clase 8%, en cumplimignto
de la legisiacion vigente.

DILIGENCIA: L os que suscriben, a los efectos previstos en et art. 8, 1b) de! Real Decreto 1632/2007, de 19 de
Octubre, formulan la siguiente DEGCLARACION DE RESPONSABILIDAD en relacién con estas Cuentas Anuales:

Que hasta donde alcanza nuestro conocimiento, las citadas Cuentas Anuales elaboradas con arreglo a los
principivs de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimenio, de la situacion financiera y de los
resultados del emisor y que &l informe de gestion incluye el analisis fiel de la evolucidn y los resultades
empresariales y de 1a posicion def emisor, junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a
gue se enfrenta.

Sevilia, a 24 de febrero de 2012

D. Ricardg’ Bimar Lagez D. Victor M. Bejaraho Delgado
Presidenfe Migepresidents
D. Liberato Marifia Dominguez Inversiones Agricolas, Industriales y Comerciaies,
Secretaric S.L., representada por D. José Manuel Pumar
- Marific {(Presidente de Honor} ) 4

e —

D. José Luis Cobign Stero ) Inverfasur, S.I. representatia por
Vocal 7 D. Antonic Romarr Lozano
Vocal 7

r

e

1 i r
limo. Sr. Don Alfonsc Galnares Ysern D. José/Ferngndez Zamorano
Vocal Vocal
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D. Cayetano B«Tnavent Blanquet
Vocal /]

B. Prudgfcig-Hoyos-Limon Pumar D. Salvador Granell | aien
Voc Vacal i

D. José Manuel Pumar Lapez D. Auguste Segueiros Pumar
Vocal Vocal N —
=
Increcisa, S.L. representada por D. Andrés Claudic Fernandez Romera
D. Ignacio Ybarra Osborne Vocal e
Vocal /. ’
i . /
D. G gorvuénz Pumar Mene’zpla 3¢ ﬁresentada por
Vogal 5

Yo /Esieb/m enez Planas

1 b i
D. Joagquin Gonzalez Pére
Vocal
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

BALANCES DE SITUACKON Al 31 DE DICIEMBRE DE 20119 ¥ 2010

23

N

.}‘:".\

L
N

(44]

{Miles d Eurps)
e de Ts cla relcla atas de I8 reicia reiclo
ACTVO Mamoria 2111 2010 PATRIMOHIO HETQO ¥ PASYD Mamoria 2011 1o
ACT(VO WO CORRIENTE 153540 5. PATRIMONIO KETO R A
Inmovilzade intaagiie Notu d »| .11 50| FONDOS PROPIGS- Hots 11
lomiorell Zado mataral Nedp & 4567 A 453 ) Capital 32.544 33044
Tarrenas y conslrucsiones 4182 4,117 | Reawrven [ 52.064 58,170
| Acnicas y ohm do matetial 385 47 | Lagal B.789 £.788
Inversionas inmokbiliares Noia B TD6.758 T11.784 | Ealalutnting 2120 20,509
Taranos 32647 33.346 | Ciras resnarvan 4,039 30.872
Conalruccrones 411 78438 | Accionas ¥ particlpacionss #h pairimonic propise [E.315) {6.201)
Inversiohes an smpreses dal grupo y asocisdss a largo plsro Note B g9 32.916 | Resultado del sjercicio 5432 1213
inatrumentos do pefimonle 22.835 20.357 | Dividando a chwma {1.1e)! (1.697)
Crédios & emuresas del grupa Notw 17 17.156 l 18,558 | ASUSTES POR CAMBIGS OF YALOR-
Ivvurafores fineticlaras a largo plaro Mota 8 1.270 1.92% | Operaciores de cobertura, Hota 3 L] (1.02B)
Crédlios a lercema 248 543
Oirea actvos finsnciems 1022 1.381
Activos por impussta disride Nota 14 504 1.323
PASNO HO CORRIENTE AL T6.335

ACTIVO CORRIENTE 160.044 163,549 | Provislones a lerge plazo Hota 12 2229 11118
Existenclas Nota 10 121081 128,806 | Otras provisionss 2.27% 1.118
Tommnos y solarse. 45,927 A5A20 | Daudea & Lerge pinza Nota 13 €1.245 GE.150
Ohin on curma da conslruccidn de cicka cork 11.248 16 725 | Doudaa con ertidedes de créditn 68169 68,022
Qbra en cume da construcelin de cick lapo A.757 B.756 | Desivedos Nots 3 a3 135
Edlficioa conalnides B0.142 57857 | Crros pasives flnanciemna Nola 15 1.013 1133
Arficipes ? 8 | Detidan con amprenss dal prupo ¥ ssoclsdss Mots 17 1.205 1.308
Peu ¥ clran cowntas w cobirar Nota B B.B25 12418 | Pasivos por Impusato difsrido Nota 14 4436 5213
Clianles por venlas y prastacionns ds sarvicks 2182 a8
Cliontes, delgipo y Nota 17 5336 7.734 | PASIYO CORRIENTE B L‘ﬁﬁ“‘n
Draudoron wanos 2142 1.507 | Provis/oned x cottp plazo Nota 46 d) 5
Pafaonal 18 19 | Dawdne a corta piaro Noiw 13 127.200 142,218
Activon pat impussios correntes Nota 14 - 167 | Deexien con snbdades da cnid|ln a {amgo plazo 74,868 FB.083
Ctraa crédilen con bea Adiminlatraciores Piblicas Nota 14 137 275 | Dewdan con entwfades de crédllo B codo plazo 50,761 59801
Inversionas an amprasas ce grupa y Baociades a corts plazo 2732 - Dolvmdas - 2,084
Crédilca a empraess del grupo Nota 17 2732 - Chtroa paslvos financleros T 570 223
Inverwiohes Ainancleraa » cofto pisen Nota 8 TAT 423 | Acceadores comarcislas y strew cusnias a pagar - 16.050 12920
Inatumenios de paldmanic 0ne 455 | Proveadoms 4457 5587
Otroa scttvos fnanciems a1 3 | Provenadores, emprases del grupo ¥ asocadas Mot 17 4,709 3669
Paricdificacionsd 3 corto plazo M7 423 | Acreedolos vanos 2018 1950
Efwctive y oirow activos liquidos stjulvaiettes M2 21813 | Olraa deudey con |as Admintmaciones Plblicas Notn 14 1264 T
Tesorerla 31B0 2.104 | Anbcipoa de clisntas LTS L6ai 1.537
Oloa activos lguilos 21532 15 808 | Periodif: a corto plazo 142 133

TOTACACTIVD 373584 323,045 TOTAL PATRIMONIO NETO ¥ PASIVO FTEETY ) 333,015

Las Netag 1 a 21 duacritas on (8 Memoda adjunta formen parts integiants dal balance de alluackin al 37 da diglembre do 2071 ¥ 2010
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A -

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE | 05 EJERCICIOS 2611 Y 2010
(Miles de Euros)

W‘W‘mﬁm
Mumaris 2011 2010
OPERACHINES CONTINUADAS
imparte neto de la clira de negocios Nota 16 a) 38.442 A5 62T
Vantas 38.909 43182
Prestacidn de sarvicios 444 2344
Varlaclon de existenclas da praoguctos tarminados y sn curso de fabricacién Note 10 {6.511}) {!.GTB]N
Trabajos reallzados por la amprasa para su activo 717 5BE
Aprovislonamlentos Nata 16 b) {11.B98) (10.32%)
Consury de edificios adguindos - (162}
Consumo de malenas pnmas y otras melerias consumibles 284 10111
Trabajos realizados par ofras empresas {12 184] {18.935)
Dirgs aprovisinnamientos 18 17
Detenoro de Terranos y salares (17} (380)
Otros ligresos da& wxplotacidon Nots & 1.449 2.882
Ingresos accesarios y olros da gestion comiente 1.449 2662
Gastos de parsonal Nota 16 e) (2.318} {1.812)
Sualdos, satarios y asimilados (2.774) (3.088)
Cargas seclalas (544) (545)
Otros gantos de explotacion (7.T18) {(7.717)
Sovicios exterores {5.118) {5.614)
Trbutos {1 B84) {1623
Pérdidas, deleriom y vanacion da provisiones por operacionss comarciales Nota 16 d} (333) £}
{Dtros gastos de gestidn comante {5BD) (171}
Amuortizacton del fnmovillzado (2.187) {2.174)
Excesos de pravisionas Notw 12 16 1
Daterioro y par ana) dal Inmovilizade Nota & 4,251 6439
Resultados por ensjgnacicnss y alias 4 251 4 438
RESULTADC DE EXPLOTAGIKIN 14.286 20.480
Ingresas financleras Nota 16 217 1.399
De parlicipationes en instrurnentos de patrimanic

- En ampresas del grupe y osociadas Nota 17 1.207 365

- En tercaros 43 29
De valares negociables y otros inskumantes financicros

- £n emprasas del grupo y sasocirdas Nota 17 523 608

- En tarcaros 355 399
Gastos financlaros MNota 16 (10.852) {13.21)
Per deudasg con terceras (764G} {7.522)
[e cobarturas {3.206) (5.68G)
GGastos financisros caplisllzados Notas 5, 10 y 16 528 903
Varfaclén del vatar razanat:le en Instrumantos financlorcs Nota 9 1.B37 ass
Cartera de negociacldn y olras 1.837 fi:1e)
Datarloro ¥ io por ena) lanes de Inatrumentos financlerns Nota 8y i7 {1.218) {BIS)
Doelenoras y pérdidas {1.218) (838}
RESULTADO FINANCIERD (7.5TB, (11.058)
RESULTADG ANTES DE IMPUESTOS 6.688 9.434
Impuastos sobra beneficios Mota 14 (1 556) _f2.321
RESLULTADD DEL EJERCIZIC PROCEDENTE DE CPERACHINES CONTINUADAS 5.132 7.212
RESULTADD DEL EJERCICH) 5132 7.213

Lazs Notas 1 8 21 dascritas en la Memoria adunta farman parte inlagrants de |2 cusnta da pérdidas y ganancias
COrrEsp 1te @ los ejercicios 2011 y 2010
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010

A] ESTADQ DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDGS

{Miles de Euros)

sdela | Ejeiciclo Eleclclo
Memuoria 2011 2010

RESULTABD DE LA CUENTA BE PERCIDAS Y GANANCIAS {I) 5.1z T.213
Ingresos y gastos imputados diractaments al patrimanio neto

- Por cobartura ds flujos de efectivo Nota 9 (24) 492

- Efecto impositivo Nota 14 {420} (1.095)
TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS IMFUTADOS DMRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (I} {
Transferencias a fa cusnta de pérditias y gananclas

- Par cobertura de flujas de sfectivo MNota 9 1430 3.160

- Efecto impositivo - -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (I} 1.430 3.160

[ TOTALTRGRESOS Y GASTOS RECONDCIDOS (R 6.1 [ i)

Las Notas 1 a 21 descritas en la Memotia adjunta forman parle integrante def eslado de ingresos y gastos reconocidos

camespondients  los ejerclcios 2011 y 2010
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INMOBIIARIA DEL SUR, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010

{Miles de Eurozs)

B} ESTADO TOTAL DE CAMEIOS EN EL PATRIMONIO NETD

AJustes por
Reserva Resnrva Reservas A Resubtad; Difwich bios de
Capital Legal Estatutaria | Yoluriaras Fropias del ejercicio & cLents valor TOTAL
SALDD FINAL DEL EJERCICH) 2009 33.544 6.708 15.286 26472 (5.055) 12132 (LJ76) {1.583) BE.618
Totaf Ing ¥ pantox 1 - - - - - 7.213 - 2.557 9.770
Operac con - - - 1] {1.1485) - - - (1.063)
- Oparaciones con actiones praplas {natas) - - - {1.148) - - {1.145}
- Otres pperacionas - - - a3 - - - a3
Dintribuckin del resultade del 2008 - - 1.213 6.317 - {12.132) 22376 (3,228}
Dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2010 - - - - - - {1.597}) - {1.897}
SALDO FINAL DEL EJERCICID 2010 33.544 6.703 20.609 3NA72 (8.201) 7.213 (1.697) {1.026) 90.403
Total Ing ¥ pRstca e - - - - - 5.132 - [1 6118
Operaciones con ecclonistas - - 1 64 [T14) - - {G49)
- Operacionas con acCiones proplas (natas) - - - {74 - - - {14
- Cfra6 pperacionas - - 1 B4 - - - G5
Distribiclén dal reastads del 2010 - - T 1098 - {7213 1.687 - {1.897)
Dividendo a coenta del resultado del eferciclo 2011 - - - - - - (1.188 11.180!
SALDO FINAL DEL EJERCICID 2011 33544 6.783 2123 RFEET) [6515) a.132 (1.1ﬁl 0]

Les Notas 1 a 21 descritas en la Memona adjunta farman parts integrants det estadeo Lotal de cambios en & patrimanic natn comaspandienta a ios ejercicios 2011 y 2010
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iINMOBILIARIA DEL SUR, S.A. .

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVD DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010
{Mileg de Euros)

Notas de la Elercicle | Ejerciclo
Memoria 2011 2010
FLYLIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDALES DE EXPLOTACION ] 11.883 10.034
Resuliado del ejarcicio antes de Impuestos 6.608 89.434
Alustes al resultado: B.680 9,623
- Amortizacion del inmovllizada Nota 4-n), 5y 6 2,167 2174
- Comecoipnes valorativas por delerioro Nota B, 10y 17 1.218 360
- Variacion da provisiones 324 B35
- Resultades por bajas y enajenaciones de inmovilizado Nota 6 {4.251) (5.433)
- Ingresas financieros {2.12m) {1.298)
- Gastos financieros 10.852 13.214%
- Variacion de valor razonable en instrumantos financiergs Nota 8 {1.837) (689)
- Parliclpacitn del Consejo devengada durante el ejercicio en cursa 334 455
Cambilos en el capital cormiente 10.188 2.049
- Existencias Nota 1D 5.045 (124)
- Deudomes y otras cuentas a cobrar 3.682 4B7
- Oftros actives corrientes (1.172) (454)
- Acreedores vy otras cuentas a pagar 157 1.380
- Ofros pasivos comientes 1165 1.558
- Ofros actives y pasivos no comentes 1111 202
Otros fiufas de sfectlvo de las actividades de explotacion (11.683} {11.972)
- Pagos de inlereses (11.018) {11.831)
- Pagos de participacitn de Consejo {469} {7as)
- Cobios de intereses Tio 1.157
- Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (858) (374)
- Otros cobros (pagos) (1209 (36)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {1i) 5.841 4.011
Pagos por inversiones {3.643) (2.888)
- Empresas del grupo y asociadas Nota 8 (3.000) -
- Inmevllizado irtangible {17 (8)
- Inmovilizado material - {17)
- inversiones inmabiliarias {265) {1.505)
- Ofras activos financieros {361} {1.358)
Cobrog por desinversiones 9.484 6.088
- Inversiones inmehiliarias 7875 & 735
- Otros activos financieros 1.508 1164
FLULJQS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION [{LLH] {14.805} {18.228)
Cobros y pagos per instrumentos de patrimonlo ’ {5 {1.1456)
- Adguisicion de instrumentos de patrimonlo prapio (715) {1.148)
Cohros y pagos por Instrumentos de pasivo financlere {10.861) {11.5686)
- Emisidn de deudas con ertidades de erédito 29109 41264
- Devolucitn y amortizasion de deudas con entidades de crédito {39.970) (52.830)
Fagos por dividendos y remunaraciones de otros Instrumentos de patrimonio (3.329) [5.517)
- Dividendos (3.329) {5.517)
AUMENTOMDISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (15114 M+IV} 2.79% (4.184)
Efeclivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 21813 26 097
Efeclivo o equivalentes al final del ejercicio 24,712 21813

Las Motas 1 8 21 descritas en 12 Memoria 2djunta forman parte inlegrante del estadn de flujos de efectiva
comespandiente a los ejercicios 2011 y 2010



Inmobiliaria del Sur, S.A.

Memoria del
gjercicio terminado el
31 de diciembre de 2011

1. Actividad de la empresa

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., fue constituida por iempo indefinido el 6 de septiembre de 1945, teniendo su
domicilio social en Sevilla, calle Angef Gelan nimero 2.

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

La compra, construccion, venta, arrendarniento y cualguier otra forma de explotacion admitida en Derecho,
de toda clase de bienes inmuebles, especialmente terrenos, viviendas, locales, oficinas, aparcamientos,
naves industriales y complejos turisiicos, hoteleros y deportivos.

La redaccién, tramitacion 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 v sus Reglamenteos de
aplicacion y demas disposiciones vigentes en la materia, ya sea para uso residencial, industrial o terciario.

La constitucién y promocién de comunidades para la adquisicion de terrenos, construccion o terminacion de
edificios, ya sean viviendas, oficinas, locales o aparcamientos, asi como naves industriales.

La prestacidén a terceros de toda clase de servicios de asesoramientos, representacién, administracién,
promocion, compra, venta y arrendamiento, referidos a negocios de caracter inmobiliario, incluidos los
relativos a confeccidn de proyectos de ordenacion urbana, su ejecucion y direccion.

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

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

l.as actividades antes indicadas pueden ser desarmolladas total o parcialmente, de mode indirecto, mediante la
participacion en otras sociedades con objeto idéntico o andlogo. En la actualidad la Sociedad realiza
directamente su actividad de alquiler de oficinas, locales comerciales y viviendas, asi como la realizacién de
promociones inmobiliarias en Andalucia y Madrid. En la Nota 8 de esta Memoria se informa de las actividades
que realizan las Sociedades filiales de Inmobiliana del Sur, S.A..

Dada fa actividad a la que se dedica [a Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgioses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones
medioambientales.
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La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes, y de acuerde con la legislacion vigente, esta
obligada a formular separadamente cuentas consofdadas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Inmobiliara del Sur del ejercicio 2011 han sido formuladas por los Administradores, en reunidn de su Consejo de
Administracion celebrado el dia 24 de febrero de 2012. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010,
fuercn aprobadas por la Junta General de Accionistas de inmobiliaria del Sur, S.A. celebrada el 28 de mayo de
2011 y depositadas en el Registro Mercantil de Sevilla (Véase en Nota 8 el efecto de la consolidacién en ambos
ejercicios).

2.  Bases de presentacidn de las Cuentas Anuales

a) Marco Normativo de informacion financiera aplicable a Ia Sogiedad-

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco nomativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

s« Cédigo de Comercio v |a restante legislacién mercantil.

= R.D. 1514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad y con el Plan General de
Contabilidad adaptado a empresas inmobiliarias en cuanto sus disposiciones no contradigan al
primero.

s Las normas de obligade cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus nonmas complementarias, g las normas
de obligado cumplimiento aprobadas por el Comisién Nacional del Mercado de Valores, segln
corresponda, en desarrollo de la norma contable principal de la que se trate.

= Elresto de la nommativa contable espaficla gque resulte de aplicacion.
b} Imagen fiel-

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de aguerdo con el marco nomativo de informacidn financiera que le resulta de aplicacion y en particular, los
principios y criferios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fie! del patrimonio, de la
situacian financiera, de los resultados de la Sociedad y de los fiujos de efective habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, gue han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a |la aprobacion por la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que
serdn aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2010 fueron
aprocbadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de mayo de 2011.

¢) Principios contables no obligatorios aplicados-

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables de
aplicacidn abligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ninglin principio
contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

d) Aspeclos criticos de la valoracion y estimacitn de la incertidumbre-

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromises que figuran registrados en ellas. Basicamenie estas estimaciones se refieren a:
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s« La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véase Notas 4-a, 4-b, 4-g, 4~

e, 5,6y8)

= Elcélculo de provisiones (véase Nota 4-k y 12}

= La vida (il de los activos materiales, intangibles e inversiones inmobiliarias (véase Nota 4-a, 4-b y 4-c)

= El valor de mercado de determinados instrumentos financieros (véase Nota 4-)

= La probabilidad de obtencién de beneficios fiscales futuros a la hora de registrar activos por impuestos

diferidos {Nota 4-g y 14)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al
cierre del ejercicio 2011, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja)} en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su casa, de forma

prospectiva.

e) Comparacion de la informacién -

La informactdn contenida en esta memoria referida al gjercicio 2011 se presenta, a efectos comparatives can

la informacitn 2010.

Las principales politicas contables y nommas de valoracidn adoptadas se presentan en la Nota 4,

. Distribucion del resultado

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado someter a la aprobacidn de la Junta General
Ordinaria de Accionistas la siguiente propuesta de distribucion del beneficio del ejercicio 2011:

Miles de Euros
2011 201¢

Resultado contable, antes de !a participacion del

Conscjo de Administracién 7.022 ©.903
Participacion estatutaria del Consejo de Administracidn (334 (469)
Resultado antes de impuestos 6.688 9.434
impuesto sobre sociedades {1.556) (2.221)
Resultado contable después de impuestos 5.132 7.213

A reserva estatutaria 513 721

A dividendos 2,376 3.394

A reservas voluntarias 2.243 3.098
TOTAL 5.132 7.213

Con fecha 30 de diciembre de 2011 y 29 de diciembre de 2010 ¢l Consejo de Administracion de Inmaobiliaria del
Sur, S.A. aprobd la entrega de un dividendo a cuenta del ejercicio 2011 y 2010 de 0,07 y 0,10 euros por accion,
respectivamente, lo que asciende a un total de 1.188 y 1.697 miles de euros, respectivamente,

El estada de liquidez, basado en el cierre de 30 de noviembre de 2011 y 30 de noviembre de 2010, que sirvié de

base a la decision es el siguiente:
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Miles de Euros .
2011 2010
Saldo en cuentas de arrendatarios 3.745 2.434
Efectos a cobrar 795 062
Efectivo en caja 21 19
Efective en hancos 148 2.052
Otros medios liquidos en bancos 7.573 13.835
Disponible en cuentas de credito 3.445 7.513
15.735 26.515

De acuerdo con la legislacion vigente, sdlo pedrdn repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio si al
valor del patrimonio neto contable no es, o no resulta ser a consecuencia del reparto, inferior al capital social.
Por otra parie, hasta que la partida de gastos de investigacion y desarrollo ne haya sido tofalmente amortizada
esta prohibida la distribucion de dividendos, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, come
minimo, igual al importe de los saldos no amortizados.

Par tanto, la cuantia a distribuir no excede de los limites impuestos por la legislaci6n aplicable.

. ___Normas de valoracién

Las principales normas de registro vy valoracion utilizadas por 1a Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales de los ejercicios 2011 y 2010, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad han
sido las siguientes:

a) Inmoviffzado intangible-

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste
de produccion. Posteriormente se valora a su coste minorado por la comespondiente amortizacion
acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deteriorc que haya experimentado. Dichos activos se
amortizan en funcién de su vida atil.

* Aplicaciones informaticas:

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incumridos en la adquisicion y desarrolle de programas de
ordenador, incluidos los costes de desamrollo de las paginas web. Los costes de mantenimientc de las
aplicaciones informaticas se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en gque se incurren.
La amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza aplicando el método lineal durante un periodo de
4 afios.

Durante el ejercicio 2011, se adquirieron aplicaciones informaticas por importe de 21 miles de euros. El carge
a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al ejercicio 2011 y 2010 por el concepto de
amartizacidon del inmovilizado intangible ha ascendido a 30 y 29 miles de euros, respectivamente.

Delerioro de valor de activos intangibles, matariales e inversiones inmobiliarias

En la fecha de cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los importes en libros de sus activos materiales,
infangibles y de sus inversiones inmobiliarias para deteminar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio, el imporie 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
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que el activo no gengre flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, la Sociedad calcula el
importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

E! 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 flujos de efective estimados se descuentan a su valor actual ulilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refleje las valoraciones actuales det mercado con respecto al
valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustade los futuros flujos
de efectivo estimados.

En el casc concreto de las inversiones inmobiliarias, el importe recuperable se ha calcutado en base a
valoracién realizada por un tercero independiente {(véase Nota 8).

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

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, e! imparte en libros del activo {0 unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal medo
gue el importe en libros incrementado no supere el importe en libros gue se habria deferminado de no
haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (o unidad generadora de efectivo)
en gjercicios anteriores. Inmediatarmente se reconoce una reversién de una pérdida por deterioro de valor
COmo ingreso.

Inmovilizado material

£l inmovilizado material adguirido 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 estos elementos fue actualizado de acuerdo con fas disposiciones del Real Decreto- Ley 7/1986,
de 7 de junio. Las plusvalias ¢ incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se
amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida Gtil de los elementos patrimoniales
actualizados.

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisicidn o coste de produccion, y
posteriormente se minora por la comespondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por detericro, si las
hubiera.

Laos gastos de conservacidn y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el inmovilizado
material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los
importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida Ot#
de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Para aguellos inmovilizados que necesitan un pericdo de tiempo superior a un afio para estar en condiciones
de uso, los costes capitalizados incluyen ios gastos financieros que se hayan devengado antes de la puesta
en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por el proveedor ¢ correspondan a
préstamos u otro tipo de financiacidn ajena, especifica o genérica, directamente atribuible a la adquisicién o
fabricacion del mismao.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se registran al coste acumulado que resuita
de afiadir a los costes externos los costes intemos, determinados en funcidn de los consumos propios de
materiales, la mano de obra directa incurrida y los gastos generales de fabricacion calculados segan tasas
de absorcidn similares a las aplicadas a efectos de la valoracidn de existencias.

OK4T742478
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La Sociedad amortiza el inmovilizado materia! siguiendo el método lineal, aplicando porcentzjes de
amortizacion anual calculados en funcion de los afios de vida Uil estimada de tos respectivos bignes, seqgin

el siguiente detalle:

Afos de

Vida Util

Estimada
Construcciones 50
Maquinaria 10
Instalaciones 10-12
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacion 4

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al gjercicio 2011 por el concepto de
amortizacion del inmovilizado material ha ascendido a 147 miles de euros (157 miles de euros en el gjercicio

2010).

c) Inversiones inmobiliarias-

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance de situacidn adjunto recoge los valores de terrenos, edificios
y ofras canstrucciones que se mantienen bien, para explotaros en régimen de alquiler, bien para obtener una
plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se praduzean en el futuro en sus

respectivos precios de mercado.

Estos activos se valoran de acuerdo con los criterios indicados en la Nota 4.b, relativa al inmovilizado

material.,

En el caso concreto de los deterioros de valor de inversiones inmgbiliarias, el importe recuperable se

determina a partir de valoractones realizadas por terceros independientes (véase Nota 8).

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al ejercicio 2011 por el concepto de
amoriizacion de las inversiones inmobiliarias ha ascendido a 1.291 miles de euros (1.988 miles de euros en

el ejercicio 2010).

d) Arrendamientos-

Los armendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismas se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del activo cbjeto del contrato. Los demdas arrendamientos se clasifican como amendamientos
operativos. La Sociedad actia como arrendadara en arrendamientos operativos.

Arrendamienio operativo

Los ingresos vy gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operative se cargan a la cuenta de

pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan.

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

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se fratara como un
cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del perindo del arendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendada.

Instrumentos financieras-

Actives financieros

Clasificacidn-

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

s Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion de
servicios por operacionas de trafico de la empresa, ¢ los que no teniendo un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivades y cuyos cobros son de cuantia fija 0 detertminable y no se
negocian en un mercado activo.

» Activos financieros mantenidos para negociar: soh aguellos adguiridos con el objetivo de enajenarlos en
el corto plazo o aquellos que forman parte de una cartera de la gue existen evidencias de actuaciones
recientes con dicho objetivo. Esta categoria incluye también los derivados financieros que no sean
contratos de garantias financieras {por ejemplo avales) ni han sido designados como instrumentos de
cobertura.

= Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y multigrupo: se consideran empresas
del grupo aguellas vinculadas con la Sociedad por una relacidn de contrel, y empresas asociadas
aguellas sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicicnalmente, dentro de la categoria
de muitigrupo se incluye a aguellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control
conjunto con UNG 0 MAS SOGIOS.

= Activos financieros disponibles para la venta: sa incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de otras empresas que no hayan sido clasificados en ninguna de las
categorias antetiores.

Valoracion infcial -

Los activos financieros se registran inicialmente al valor raronable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccién que sean directamente atribuibles.

Desde el 1 de enero de 2010, en &l caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que ctorgan
control sobre la sociedad dependiente, los honorarics abonados a asesores legales u otros profesionales
relacionados con la adquisicion de |2 inversién se imputan directamente a ka cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posierior -
Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amoriizado.

Los activos financieros mantenidos para negociar se valoran a su valor razonable, regisirandose en |z cuenta
de pardidas y ganancias el resultado de las variaciones en dicho valor razonable.
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Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minarado, ep su
caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se
calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor
importe entre su valor razonable menos fos costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de la inversién. Salve mejor evidencia del importe recuperable, se foma en consideracién el
patrimanio neto de [a entidad participada, comegido por las plusvalias tacitas existenies en la fecha de la
valoracion (incluyendo el fondo de comercio, si lo hubieral.

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital social de ciertas sociedades. Las cuentas anuales
adjuntas, por ser !as individuales de la Sociedad, no se presentan en bases consolidadas con las de aguellas
empresas del Grupe en las que se posee participacion mayoritaria. Véase en Nota 8, un resumen de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011, gue se han preparado de acuerdo con lo requerido por la
normativa en vigor, segln se indica a continuacién:

De acuerdo con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Pardamento Europeo y del Censejo del 18 de julio de
2002, todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos
titulos valores colicen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforrman, deberan
presentar sus cuentas consclidadas de los ejercicios gue se inicien a partir del 1 de enero de 2005, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) gue haya sido convalidadas por la
Union Europea. Conforme a [a aplicacion de éste Reglamento, el Grupe viene obligado a presentar sus
cuentas consclidadas del ejercicio 2011 de acuerdo con las NIIF convalidadas por la Union Europea. En
nuestro pais, la obligacion de presentar cuentas anuales consaolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa, ha
sido asimismo regulada en la disposician final undécima de la Ley 62/2003, de 3C de diciembre, de medidas
fiscales, administrativas y del orden sacial (BOE de 31 de diciembre).

Las cuentas anuales consolidadas de Grupo inmobiliaria del Sur, del que Inmobiliara del Sur, S.A. es
Sociedad Dominante, fueran formuladas por primera vez en el gjercicio 2005 de acuerdo con lo establecide
por las Normas Intemmacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unidn Europea, teniendo
en consideracion |a totalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracion de aplicacicn
obligatoria.

Dado que los principios contables y criterios de valoracion aplicados en |z preparacion de las cuentas
anuales consolidadas el Grupo del gjercicio 2011 (NHF) difieren de los utilizades por las entidades integradas
en el mismo (normativa lccal), en el procese de consolidacion se han introducido los ajustes vy
reclasificaciones necesarios para adecuar los principios lacales a las Normas Internacionales de Infarmacian
Financiera adoptadas por la Unidn Europea.

Por dltimo, los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en
el Patrimonio Neto el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que el active se enajena o
haya sufrido un deterioro de valor {de caracter estable o permanente), momento en el cual dichos resultados
acumulados reconocidos previamente en el Pairimonio Neto pasan a registrarse en ja cuenta de pérdidas y
ganancias. En este sentido, se considera que existe deterioro (caracter permanente) si se ha producido una
caida de mas de! 40% del valor de cotizacidn del active o si se ha preducido un descenso del misme de
forma prolongada durante un periodo de un afo y medio, sin que se haya recuperado el valor,

Al menos al cierre del sjercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los actives financieros que no
estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si &l valor
recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este
deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos
de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Por el cantrario, la Sociedad ne da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenpa
sustancialmente los riesges y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros-

Son pasivos financieros aguellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han criginado en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también aguellos que sin tener
un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débitos y partidas a pagar se valoran iniciaimente al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la fransaccion directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se
valoran de acuerdo con su caste amortizado.

Insfrumenios de patrimanio-

Un instrumento de patrimonio representa una participacian residual en el Patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimenic nete por el imponre
recibido, neto de los gastos de emision.

Las acciones propias gue adquiere la Sociedad durante el sjercicio se registran, par el valor de Ia
contraprestacion enfregada a cambio, directamente como menor vator del Patrimonio neto. Los resuliados
derivados de la compra, venta, emisién o amortizacién de los instrumentos de patrimonio propio, se
reconocen directamente en Patimonio neto, sin que en ninglin caso se registre resultade alguno en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Instrumentos financieros derivados y contabilizacion de coberturas-

Las actividades de la Sociedad la exponen fundamentalmente a riesgos de fipo de interés, por la fluctuacidn
del tipo variable Euribor at cual esta referenciada su financiacién. Para cubrir estas exposiciones, la Sociedad
utiliza instrumentos financieros derivados, con ia finalidad de cobertura de riesgo de tipo de interés (véase
Nota 9). No se utilizan instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

La Sociedad ha optado por la designacion de dichos instrumentos, siempre gue sea posible {cumplan con los
reguisitos impuestos por el PGC) como instrumentos de cobertura. Para que un derivado financiero se
considere de cobertura “contable”, segin el PGC, Ja Socledad necesariamente tiene que cubrir uno de los
siguientes tres tipos de riesgo:

= De variaciones en el valor de los activos y pasivos debidas a oscilacicnes en precio, el tipo de interés yio
tipo de cambio al que se encuentre sujeto la posicidn e saldo a cubrr {“cobertura de valores
razanables”).

» De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activas y pasivos financieros,
compromisos y transacciones previstas altamente probables que prevea lievar a cabo una entidad
(“coberiura de flujos de efectivo™).
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» La inversidn neta en un negecic en el extranjero (“cobertura de inversiones netas en negocios ep el
extranjera”).

Asimismo, tiene que eliminar eficazmente el riesgo inherente al elemento o pesicidn cubierta durante tado e
plazo previsto de cobertura y tiene gue haberse documentado adecuadamente que la contratacidn del
derivado financierc 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 el PGC, todo instrumento financiero debera reconocerse como activo ¢ pasivo en et Balance, por su
valor razonable, y los cambios de éste, se deberdn imputar en la cuenta de Resultados del ejercicio, excepto
en los casos en que, optando par |a “contabilidad de coberturas™, la parte efectiva de la relacion de cobertura
debiera registrarse en Patrimonic Neto (coberturas de Flujo de Efectivo).

La contabilizacion de coberturas, de considerarse como tal, es interrumpida cuando el instrumento de
cobertura vence, ¢ es vendido, finalizade o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacton de
coberfuras. Cualquier beneficio © pérdida acumulado correspondiente al instrumento de cobertura que haya
sido registrado en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la
operacién prevista. Cuando no se espera que se produzea la operacién que estd siendo objeto de cobertura,
los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados
netas del pericdo.

De acuerdo con la nomativa en vigor, la Sociedad designd durante el ejercicio 2010 los instrumentos
financieros derivades vigentes como “coberturas contables”, registrando sus cambios de valor razonable a
partir de a fecha de designacian, al ser coberturas de flujos de efectivo, en Patrimonic Neto, por su parte
efectiva.

Exisfencias-

La Sociedad valora sus existencias al coste de adquisicion ¢ a su valor nete de realizacion si éste fuese
menor.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicién, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacién, 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 ejecucidn de las
obras de urbanizacidn, o a su valor estimado de mercado, el menor.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promocionas inmobiliarias, o parte de las
mismas, cuya construccion no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. En estos costes se incluyen
los correspondientes al solar, urbanizacion y construccian, la activacion de los gastos financieros incuridos
durante el periode 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.

La Sociedad sigue el criterio de transferir de “Promociones en curso de ciclo largo™ a *Promociones en curso
de cicle corto” los costes acumulados correspondientes a aquellas promociones para las que la fecha
prevista de terminacion de la construccion no supere los 12 meses. Asimismo, se transfiere de “Promaciones
en curso de ciclo corto” a “Inmuebles terminados” los costes acumulados comrespondientes a aquellas
promociones, o parte de las mismas, para las que la construccidn esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas s reduce a su valor neto realizable dotando, en su caso, la
pérdida correspondiente si el coste es superior a dicho valor neto realizable.
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g) Impuestos sobre beneficios- .

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parie relativa al gasto o ingreso por el
impuesto comiente y la parte correspondiente al gasio o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liguidaciones
fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en
la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales
compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del
impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferide se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los
activos y pasivos por impueste diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes
en libros de los actives vy pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran
aplicando a la diferencia temporara o crédito que comesponda e! tipo de gravamen al que se espera
recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivas &n una
operacion que no afecta ni al resultado fiseal ni al resultado contable v no es una combinacion de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder haceros
efectivos.

Los actives y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos © abonos directos en
cuentas de pafrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas scbre su recuperacién futura.
Asimismeo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos
son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios
fiscales futuros.

h} Ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la comriente
real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzea
la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos ingresos se valoran par el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

Par lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, la Sociedad sigue el criterio de reconocer las
ventas y el coste de las mismas con la entrega de la posesion de lfos inmuebles, que normalmente coincide
con el otergamiento de la escritura piblica de cormnpraventa.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de |a transaccion pueda ser
estimado con fiabilidad.
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Los intereses recibidos de activos financieros se reconccen utilizando el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirles. En cuafquier caso, los intereses y
dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicion se reconocen
como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cosfes por intereses-

Los costes por intereses directamente imputables a la adguisicién, construccién o produccion de activos
cualificados, gue son actives que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para estar
preparados para su uso o venta previstos, se anaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que
los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta previstos, o se produzca una intermupcion
en el desarrollo de los mismos. Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos en ta inversidon tempaoral
de préstamos especificos que ain'no se han invertido en activos cualificados se deducen de los costes por
intereses aptos para la capitalizacion.

En ia medida en que los fondos proceden de préstamos genéricos, el importe de los costes por intereses
susceptibles de ser capitalizado se determina aplicando una tasa de capitalizacién a la inversidn efectuada
en dicho activo. Esta tasa de capitalizacion es la media ponderada de los costes por intereses aplicables a
los préstamos recibidos por la Sociedad, que han estado vigentes en el periede, y que son diferentes de los
especificamente formalizados para financiar algunos activos. El importe de los costes por intereses,
capitalizados durante et pericda, no excede de! total de costes por intereses en que se ha incurride durante
ese mismo perindo.

El importe capitalizado en existencias por intereses financieros en el gjercicio 2011 ha sido de 519 miles de
euros (803 miles de euros en 2010).

El importe capitalizado en inmovilizado por iniereses financieros en el gjercicio 2011 ha sido de 9 miles de
euros.

Periodificaciones a corto plazo-

Par regla general, las comisiones de los agentes externas no imputables especificamente a las promociones,
aunque inequivocamente relacionados con las mismas, incurrides desde e! inicio de las promociones hasta
el momento del registro contable de las ventas, se contabiiizan en el epigrafe "Peridificaciones a corte
plazo™ del activo del balance para su imputacion a gastes en &l momento del registro contable de las ventas,
siempre que al cierre de cada ejercicio el margen derivado de los contrates de venta suscritos pendiente de
contabilizar supere el importe de los gastos.

Provisiones y contingencias-
Los Administradares de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian enire:

» Provisiones: saldos acreedores que cubren abligacicnes actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/o momento de cancelacién.

» Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no, uno ¢ mas eventos futuros independientes
de la voluntad de la Sociedad.

12
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Las cuentas anuales recogen tadas las provisiones con respecto a ias cuales se estima que la probabilidad
de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contraric. Las pasivos contingentes no se
reconocen en las cuenias anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la
medida en que no sean considerados comeo remotes.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacion, teniendo en cuenta la informacitn disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacidn a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no existan
dudas de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el case de que exista un
vinculo legat por el que se haya extariorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté
obligada a responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el
que, en su caso, figurara la corespondiente provision.

I} Retribucion del Consefo de Administracién-

La Sociedad calcula la participacion de los Administradores (recogida en los Estatutos Sociales) sobre el
resultado contable después de impuestos.

m) Transacciones con vinculadas-

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracidn en el futuro.

. Inmovilizado material

El movimiento habide durante los ejercicios 2010 y 2011 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de
sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:
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La actuatizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuse 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 y 76 miles de
euros se corresponden con elementos registrados en el epigrafe “Inmovilizado material” del balance de situacion
adjunto al 31 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre de 2010, respecfivamente. Como consecuencia de este
incremento de valor de los elementos del inmovilizade material, la dotacién a la amortizacién, 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 ta dotacion a la amortizacién en 2012,

Asimismo, el valor razonable al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 del epigrafe “Solares y Construcciones de
uso propio”, cuyo valor neto contable asciende a 4.182 y 4.117 miles de euros, respectivamente ascienden a
6.086 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 compafiia EUROVALORACIONES, 5.A., tasadores independientes no vinculados a la
Sociedad, e inscrita en el registro del Banco de Espafia con el nimero 4388.

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

Miles de Euros
2011 2010
Instaluciones técnicas y maquinaria 501 485
Otras instalaciones, utiflajc y mobiliario 148 146
Otro inmovilizado 32 32
Total 681 663

La polifica de [a Sociedad es formalizar pdlizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos del inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2011 no existian compromisos de compra de inmovitizaciones materiales,

Al 31 de diciembre de 2011 no existian elementas 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 inmobiliatias”
asciende a 32.647 y 33.346 miles de euros, respectivamente.

Los beneficios abtenidos por la Sociedad por 1a venia de inversiones inmobiliarias han ascendido a 4.251 miles
de euros en el ejercicio 2011 {5.445 milgs de euros en & ejercicio 2010) y se correspanden con la venta en 2011
de tres locales comerciales en la Avenida Republica Argentina en Sevilla y dos locales comerciales de 2.668
metros cuadrados consfruidos junto con 114 plazas de garajes en superiicie y 131 plazas de garaje bajo rasante
del edificioc Market Center ubicado en Marbella. Los beneficios del ejercicic 2010 corresponden con la venta de
seis locales comerciaies en la Avenida Reina Mercedes, en Replblica Argentina v en los edificios Aniversaric 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 14.884 miles de euros y a 15.273 miles de euros en el gjercicio
2010 {vease Nota 16-a). Los gastos de explotacion relacionados con los inmuebles en arrendamiento han
ascendido en el ejercicio 2011 a 5972 miles de euros y 6.457 miles de euros en el ejercicio 2010.
Adicionaimente a los ingresos derivados de rentas {registrados en el epigrafe “Importe neto de la cifra de
negocios™), la Saciedad ha registrado en el epigrafe “Otros ingresos de explotacian” importes por 1.118 y 1.311
miles de euros en los ejercicios 2011 y 2010 en concepto de repercusidn de gastos soportados por la Sociedad.

La situacion, at cierre del gjercicio 2011, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

N de Fincas Pendientes
Edificios no comerciales fincas Alguiladas | de alquiler
Viviendas ) 5 1
Plazas de garaje 2.429 2423
M’ M- Pendicntes
Edificios comerciales totales alquilados | de alquiler
Oficinus 80044 61.435 i8.609
Locales 26.635 23.805 2.830
Archivos 4.032 3.248 784
110,711 88,488 22,223

La situacion, al cierre ded gjercicio 2010, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

N de Fincas Pendienies

Fdificios no comerciales fincas Alquiladas | de alquiler
Viviendas 2 2 -
Plazas de paraje 2.560 2.554 6
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MZ M Pendienies
Edificios comerciales totales gluuiladus | de alquiler
Oficinas 80.044 61,733 18.311
l.ocales 29.459 26.629 2.830
Archivos 4.032 3.243 784
113,535 91.610 21.925

Préacticamente fodos los inmuebles destinados a amendamientos se encuentran situados en la Comunidad
Auténoma de Andalucia.

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad no tiene compromisos de inversidn en relacion al epigrafe “Inversiones
Inmobiliarias” para el ejercicio 2012,

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

=  Edificio Buenos Aires (Avda. Replblica Argentina 21-23-25, Sevilla)

Edificio Insur {Avda. Diego Martinez Barrio, Sevilla)

= Edificio Centro Comercial El Mirador {Avda. Kansas City, Sevilla)

» Edificio Suecia (Parque Tecnolégico Isla de la Cartuja, Sevilla)

« Edificio Insur Huelva (Pescaderias, Huelva)

« Edificio Insur Cartuja (Parque Tecnolégico Ista de la Cariuja, Sevilla)
« Edificio Menara. (Avda. de la Buhaira, Sevilla)

« Edificio Insur Nobel. (Avda. Ramén y Cajal, Sevilla}

= Edificio Insur Capitolic. (Avda. San Francisco Javier, Sevilla)

Las inversiones inmobiliarias de la Scciedad se cormesponden principaimente con inmuebles destinados a su
explotacion en régimen de alquiler.

Es politica de la Sociedad contratar todas las polizas de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura a
los riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

La coberiura de seguros contratada por la Sociedad en relacion con sus inversiones inmabiliarias es suficiente al
31 de diciembre de 2011 y 2010.

La Saciedad no tenia inversiones inmobiliarias totalmente amortizadas a 31 de diciembre de 2011 y 2010.

La actualizacion de balances llevada a cabo en 1998, supuso un incremento nete del valor del inmevilizado
material y de Ias inversicnes inmobiliarias a aquella fecha de 6.875 miles de euros, de los que 65.594 miles de
euros corresponden con elementos registrados a la fecha actual en el epigrafe “inversiones inmobiliarias™ del
balance de situacion adjunte al 31 de diciembre de 2011 y 2010. Como consecuencia de este incremento de
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valor de las inversiones inmabiliarias, la dotacién a la amerizacion, en los efercicios 2011 y 2010, se ha visic
incrementada en 131 y 134 miles de euros, respectivamente. En esta misma cantidad, aproximadamente, se

vera incrementada la dotacién a la amoertizacion en 2012,

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad 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 Compafiia
EUROVALORACIONES, 8.A., tasadores independientes no vinculados a la Sociedad, asciende a 422.153 y
438.947 miles de euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2011 el 9,28% del valer del mercade de las inversiones inmobiliarias estan afectas a
garantias (vease Nota 13), y su coste y préstamos garantizados ascienden a 2.722 y 20.955 miles de euros,

respectivamente.

7. Arrendamientos

Al cierre del ejercicio 2011 y 2010 |la Sociedad tiene contratados con los arrendatarios las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acusrdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de
gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente:

Miles de euros

Arrendamientos operativos Valor nominal
Cuotas minimas 2011 2010
Menos de un afio 15.115 15.363
Entre uno y cinco afios 33.705 43.608
Mais de cinco afios 14.559 19.876
Total 63.379 78.847

En su posicién de arrendador, la Sociedad dispone de diversos contratos de arrendamiento operativo con
sociedades mercantiles, asl como entidades publicas, de, aproximadamente 80.000 metros cuadrados, en
edificios de oficinas, locales y archivos ubicados en Andalucia, cuyo coste contable se encuentra registrado en el
epigrafe “Inversiones Inmobiliarias” del balance de situacidn adjunto. La duracion de dichos contratos tienen
principalmente un plazo de vencimiento superior a 1 afio y ef ingreso devengadoe en concepto de arrendamiento
al 31 de diciembre de 2011, asciende a 14.894 miles de euros {véase Nota 16-a), registrado en et epigrafe
‘Importe neto de la cifra de negocios® de [a cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

B. Inversiones financieras (largo y corto plazo) y Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

a) Inversiones financieras a fargo plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al 31 de diciembre de 2011 es el

siguiente:
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Miles de Euros
I Valores Créditos,
nstrumenios de . . -
atrimonio representativos | derivados y lotal
p de deuda oiros
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas vy ganancias
« Mantenidos para negociar - - - -
Inversiones mantenidas hasta el
Vencimiento - - - -
Préstamgs y partidas a cobrar - - 1.270 1.270
Activos disponibles para la venta
- Valorados a valor razonable - - - -
- Valorados a coste - - - -
Derivadaos de cobertura - - - -
Total - - i.270 1.270

-

L0

El saldo de las cuentas del eplgrafe “Inversiones finangieras a largo plazo” al 31 de diciembre de 2010 es el

siguiente:
Miles de Furos
Instrumentos de Va]ﬂrcs_ Cr'éditos,
. . representativos | derivados y Total
patrimomnio de deuda oiros
Activos a valor razonable con
cambias en pérdidas y ganancias
- Maatenidos para negociar - " - -
Inversiones mantenidzs hasta el
Yencimiento - - - -
Préstamos y partidas a cobrar - - 1.924 1.524
Activos disponibles para la venta
- Valorados a valor razonable - - - -
= Valorados a coste - - - -
Derivados de cobertura - - - -
Total - - 1.924 1.924

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Sociedad no tiene registradas correcciones por deterioro de valor en

sus instrumentos financieros a largo plazo.

El impore registrado en el epigrafe “Crédites, derivados y otros™ en ef gjercicio 2011 se corresponde con las
fianzas constituidas ante diferentes organismos publicos con vencimiento a largo plazo por imporie de 996
miles de euros (1.122 miles de eurocs en 2010}, con depésitos en garantiz por avales concedidos a fa
Sociedad por importe de 26 miles de euros (259 miles de eurgs en 2010} ¥y con cuentas a cobrar a largo
plazo por cperaciones comerciales por imperte de 248 miles de euros (543 miles de euros en 2010).

Inversiones financieras a corto plazo-

El salde de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al 31 de diciembre de 2011 es el

siguiente:
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Miles de Euros

Instrumentos de
patrimonio

Valores
representativos
de deuda

Créditos,
derivados ¥
otros

Total

Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar
Inversiones mantenidas hasta el
Vencimiento
Préstamaos y partidas a cobrar
Activos disponibles para la venta
- Valorados a valor razonable
- Valorados a coste
Derivados de cobertura

706

706

41

Total

706

747

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al 31 de diciembre de 2010 es el

siguiente:

Miles dc Euros
Valores Créditos,
Insmgwntﬂ_s de representativos | derivados y Total
patrimorio de deuda otros
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar 455 - - 455
Inversiones mantenidas hasta el
Vencimiento - - - -
Préstamos y partidas a cobrar - - 34 34
Activos disponibles para la venta
- Valorados a valor razonable - - - -
- Valorados a coste - - - -
Derivados de cobertura - - - -
Total 455 - 34 489

Se considera activos mantenidos para negociar las inversiones en valores representativos del capital de
entidades cotizadas gue ofrecen a la Sociedad la oporfunidad de obtener rentabilidades en forma de
ingresos por dividendos y/o ganancias procedentes de su eventual realizacién y gue se encuentran
valorados a su valor razonable por impoerie de 706 miles de euros a 31 de diciembre de 2011 (455 miles de

eures en 2010).

Inversiones financieras en empresas del grupo, muitigrupo y asociadas-

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2011 en las diversas cuentas de "Inversiones en empresas del
grupo, multigrupo y asociadas a largo plazo®, han sido los siguientes:
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Miles de Euros .
Saldo a Aumentos o Salidas o Saldo a
31-12-10 Dotaciones | Reducciones Traspasos 31-12-11
Inmovilizaciones financieras-
Participaciones en empresas
del Grupo, Multigrupo y Ascciadas 28.451 3.000 27 - 31424
Créditos a empresas del grupo (Nota 17) 19.714 1.033 (1.74%) (1.842) 17.156
Deterioros (8.249) (522) 182 - (8.589}
39.916 3.511 (1.594) (1.842) 39.991

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2010 en las diversas cuentas de "Inversiones en empresas del
grupa y asociadas a largo plazo", han sido los siguientes:

Miles de Euros
Saldo a Aumentos o Salidas o Suldo a
31-12-0% Dotaciones | Reducciones Traspasos 31-12-10
Inmeovilizaciones financieras-
Participacioncs en cmpresas
del Grupo, Mulfigrupo v Asociadas 28.45] - - - 28.451
Créditos a empresas del grupo (Nota 17) 17.936 166 (188) 1.800 19.714
Detericros (7.968) {372) 91 - (8.249)
38.419 {206) 97 1.800 39916
El defalle del saido de "Participaciones en empresas del Grupo, Multigrupo y Ascciadas" a 31 de diciembre
de 2011 y 2010 es el siguiente:
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CLASE 8*
S
Miles de Euros
2011 2010

Participaciones en empresas del Grupo-

Parking Insur, S_A. 62 62

Invcrsiones Sevillanas, S.AL 240 240

Hacicnda la Cartuja, S.A. (*) - 14.494

Coopinsut, 3.A. 62 62

Cominsur, S.A, 62 62

IDS Andalucia Patrimonial, S.L. 20 20

1IDS Cérdoba Patrimonial, S.1. 20 20

IDS Huclva Patrimonial, S.1., 20 20

Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. . 27
Participaciones en empresas maftigrupo-

Innovacion en Desarrollos Urbanos de] Sur, S8.A. 7.800 7.300

Hacienda la Cartuja, S.A. (*) 17.496 -

Ziveransar, S.L., 2 2
Participaciones en empresas asociadas-

Moszaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 5.040 5.040

Urbanismo Concertado, S.A. 600 600
Total coste 31.424 28.451
Deterioros (8.589) (8.094)
Coste neto 22.835 20357

(*) Dicha sociedad es considerada multigrepo al cierre del ejercicio 2011, como
consecuencia de los pactos suscrifos en dicho ejercicio por parte de los accionistas
de esta sociedad participada af cbjeto de realizar una gestidn conjunta de la misma.

La informacion mds significativa relacionada con las empresas del Grupo, multigrupo vy asociadas al cierre

del ejercicio 2011 y 2010 es la siguiente:

Ejercicio 2011-
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Los datos relativos a la situacién patrimonial de estas sociedades se han obtenido de las cuentas anuales
auditadas de Parking Insur, S.A., Hacienda la Caruja, S.A., Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. e
Innovacion en Desarrallos Urbanos del Sur, S.A., de los ejercicios 2011 y 2010 y las cuentas no auditadas
para el resto de las socledades del Grupo debido a la escasa cuantia de sus operaciones. La entidad realiza
diversas operaciones con sociedades del Grupo y Asociadas que se indican en la Nota 17.

Al cierre del ejercicio 2011, la Sociedad registra en el epigrafe “Provisiones a largo plazo”, una provision paor
importe de 1.348 miles de euros (654 miles de euros al 31 de diciembre de 2010} en relacion al patrimonio
neto negativo de la sociedad participada Cominsur, S.A., una vez consideradas las plusvalias tacitas
existentes al cierre del ejercicic 2011, en relacion a las acciones que dicha sociedad posee de Inmobiliaria
del Sur, S A..

Con fecha 15 de diciembre de 2010, se elevd a plblico el acuerdo de Fusién aprobado el 5 de noviembre de
2010 por parte de las Junias Generzles Extraordinarias de las sociedades intervinientes en la misma
“Eliosena, S.A." y "Hacienda la Cartuja, S.A.", acordando aprobar la Fusion por Absorcion de “Eliosena, S.A."
como sociedad absorbente, y la sociedad "Hacienda la Carluja, S.A." como sociedad absorbida, con entera
transmisidn del patrimonio de la sociedad absorbida, que quedé disuelta y extinguida sin liquidacion,
incorporando en blogue tode su active y pasive a la sociedad absorbente. 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.", acordd modificar la dencminacidon social adoptando lz denominacidon de la sociedad absorbida,
denominandose “Hacienda la Cartuja, S.A.".

Como consecuencia de |a integracion del patrimonio de la sociedad absorbida, se acordd 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 Inmaobiliaria de! Sur, S.A. y 19.067 acciones a Cajasol Inversiones
Inmobiliarias, S.A..

Con fecha 18 de febrero de 2011, los accionistas suscribieron un pacto de socias por el cual acordaban la
gestidn conjunta de la Sociedad, y en ejecucion de dicho pacto, se acordd aumentar el capital social de
“Hacienda la Cartuja, §.A." en 5.000.000 euras, con emisidn de 50.000 nuevas accicnes nominativas siendo
adjudicadas 29.999 acciones a Inmobiliaria del Sur, $.A. y 20.001 acciones a “Cajasol Inversiones
Inmobiliarias, S.A.". Como consecuencia de la ampliacion de capital acordada, el capital sacial de la
sociedad participada asciende a 15.366.000 euros representado por 153.660 acciones nominativas de 100
euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.

Con fecha 20 de diciembre de 2007 el Consejo de Administracion de la sociedad filial Hacienda La Cartuja,
S.A. aprobo la entrega de un dividendo a cuenta del ejercicio 2007 de 142,63 euros por accion, para todas
las acciones que componen e capital social, que ascendid a 3.000 miles de euros. Adicionaimente, con
fecha 20 de diciembre de 2007 la Junta General Extraordinaria Universal de Accionistas aprobd el reparto de
un dividendo total de 1.000 miles de euros con carge al saldo de la cuenta “Reservas voluntarias™ de libre
disposicién, Ef ingrese financiero registrado por la Sociedad en concepto de dividendos recibidos por parte
de Hacienda la Cartuja, S.A. ascendio a 2.400 miles de euros y se registrd en el epigrafe “Ingresos de
participaciones en capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2007. Con fecha 15 de marzo
de 2010, la Junta General Extracrdinaria Universal celebrada por Hacienda la Cartuja, S.A., aprobt la
novacion extinfiva de la deuda que tiene pendiente de pago con sus accionistas per imporie de 3.000 miles
de euros en concepto de dividendos del ejercicic 2007, sustituyendo dicha deuda por dos préstamos
pariicipativos, cuyo vencimiento serd Onico el 15 de marzo de 2012, El interés de los mismos estara
condicionado al beneficio anual después de impuestos, cuyo devengo serd diario y se liquidaran anualmente.
Al 31 de diciembre de 2011, el importe comespondiente al citado préstamo comespendiente a la Sociedad por
importe de 1.800 miles de euros, figura registrado en ef epigrafe “Inversicnes en empresas del grupo y
asociadas a corto plazo” del Balance de Situacién al 31 de diciembre de 2011 adjunto {véase Nota 17). Los
Administradores de la Sociedad consideran gue llegado & vencimientc antes mencionado, se novara el
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préstamo participativo en el sentido de modificar el vencimiento del mismo en un plazo adicicnal de.tres
afios.

Burante el ejercicio 2011 la Sociedad ha dotado en resultados deteriore por la participacion de la sociedad
Hacienda la Cartuja, S.A. por un importe de 257 miles de euros (de 79 miles de euros en 2010). A la fecha
de cierre del ejercicio 2011 y 2010, las pérdidas por deterioro totales efectuadas por la participacién en
Hacignda La Cartuja, S.A. ascienden a 5.768 y 5.511 miles de euros y las plusvalias realizadas por la venta
de promociohes de Hacienda La Cartuja, S.A. ascienden al 71,03% (69,94% en 2010) de las plusvalias
existentes en el momento de la adquisicitn de esta participacién. Los Administradores de la Sociedad
estiman que, una vez consideradas las plusvalias existenies en los activos propiedad de esta sociedad
paricipada gue estan pendientes de realizar a 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existe diferencia entre el
coste neto de la pariicipacién y su importe recuperable.

Las actividades realizadas por las Sociedades filiales han sido las siguientes:

Parking Insur S.A.: su actividad consiste en explotar distintos aparcamientos propiedad de la Sociedad
dominante, cedidos en arrendamiento.

Hacienda La Cartuja, S.A.: Esta Sociedad esta participada en un 60% por Inmobiliaria del Sur S.A. y en un
40% por “Cajasol Inversiones Inmabiliarias, S.A." (del grupo Cajasol). En el gjercicio 2010, se Ilevé a cabo un
proeceso de Fusién por Absorcidn de la sociedad “Eliosena, S.A.", como sociedad absorbente y “Hacienda la
Cartuja, 5.A.", como sociedad absorbida, en los términos explicados anteriormente. La denominacidn social
de la sociedad fusionada fue “Hacienda La Cartuja, S.A.". Por otro lado, esta Sociedad se encuentra
inmersa en e! desarrollo de promociones en el término municipal de Tomares (Sevilla), concretamente en el
Plan Parcial Sector A Hacienda la Cartuja y en el Plan Parcial La Cartuja. Por ofra parte, la promacion
“Paseo de Rojas" que la antigua Eliosena, 5.A. desarrolld en Lucena {Cdrdoba) tiene como pendiente de
ventas 1 vivienda, asi como 12 garajes (de los cuales 1 se encuentra vendido), 5 trasteros (de los cuales 1
estad vendide) y 1 local. En el ejercicio 2007, esta Sociedad adquirid una parcela con calificacidn de suelo
urbano consolidado de uso terciario comercial en el t&rmino municipal de Tomares. Con fecha 16 de febrero
de 2011, Ya Sociedad ha obtenido fa licencia de obras sobre rasante.

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, 8.A.: Es una Sociedad participada en un 30% por Inmobiliaria del Sur,
S.A. y Azvi Promociones Inmobiliarias, S.L. ¥ en un 40% por A.D.1.F.. Se constituyé en el ejercicio 2002 y
comprb las parcelas R-1 y R-2 del Proyecto de Compensacion del Plan Especial "RENFE" del PGOU de
Madlaga a su accionista A.D.1.F.. En el ejercicio 2010, en el marco del proceso de cancelacién de la deuda
con su accionista A.D.L.F., fa Sociedad firmo con éste un contrato de resolucidn parcial de la inicial
compraventa, devolviendo la parcela R-2 a su accionista “A.D.L.F.". Actualmente, fa Sociedad ha finalizado
tas obras ejecutadas en la parcela R-1 y estd comercializando las tres fases y los anexos desarrollados en
esta parcela.

Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.; Se trata de una sociedad participada en un 52% por
Inmaobiliaria del Sur, 8.A. y en un 48% por “Inmobiliaria Acinipo, 8.A." (del Grupo Unicaja). Esta Saciedad se
constituyd el 30 de diciembre de 2004 y su objeto social es la promocidn inmobiliaria. Su primera actuacién
fue la adquisicién en 2005 de un ferreno para desamollar una promecion en Bl Puerlo de Santa Maria
{Céadiz). En el ejercicio 2008, la Sociedad adquirié un terreno de uso residencial en Sevilla y otro de uso
terciario en Mairena del Aljarafe (Sevilla}. Asimismo, durante el ejercicio 2007, la Sociedad adquirié varias
parcelas de uso residencial en el término municipal de Churriana {Malaga). Con fecha 7 de junio de 2010 se
otorgaron las escrituras plablicas de compraventa mediante las cuales la Sociedad transmitié, a precios de
mercade, los solares “Parque Guadaira®, sito en Sevilla, v la parcela R-4.1 de la Churriana (Malaga) al
accionista Inmobiliaria del Sur, S.A. y los solares restantes sitos en el término municipal de Churriana
(Malaga) al accionista Inmobiliaria Acinipo, S.L.U..
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Ziveransur, 5.L.: Sociedad participada junto con Azwi Promociones Inmobiliarias, 5.L. al 50%. Se constituy¢
el 13 de engro de 2005 y en la actualidad se encarga de la gestion de las promociones de Mosaico
Desarrollos Inmaobilizrios, S.A..

Cominsur, S.A.: Sociedad participada 100% por inmobiliaria del Sur, S.A. cuya actividad la constituye la
promocidn inmobiliaria. Esta sociedad adquirié en el gjercicio 2004 unos terrenos en el término municipal de
Gines (Sevilla) con Ia finalidad de su clasificacion y desarrolle urbanistico.

IDS Andaiucia Patrimonial, S.L.: Sociedad participada 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A. cuya actividad la
constituye la adquisicién y arrendamiento de inmugehbles. Esta sociedad adquirid en el ejercicio 2009 un
edificio de oficinas en la Avda. Diego Martinez Barmrio, Sevilla, que se encuentra en régimen de
arrendamiento.

IDS Coérdoba Patrimonial, S.L.: Sociedad participada 100% por Inmobiliaria def Sur, S.A. cuya actividad la
constituye la adquisicion y arrendamiento de inmuebles. Esta sociedad adquirid en el ejercicio 2009 un
edificio de oficinas en la ¢f Alfonso XIll, Cérdeba, gue se encuentra en régimen de arrendamiento.

IDS Huelva Patrimonial, S.L.: Sociedad participada 100% por inmobikaria det Sur, 5.A. cuya actividad ia
constituye la adquisicién y amendamiente de inmuebles. Esta sociedad adquirié en el ejercicio 2009 un
edificio de oficinas en la ¢/ Santiago Apastol, Huelva, que se encuentra en régimen de arrendamiento.

En el gjercicio 2011, se ha producido la Equidacion y disolucion de la sociedad participada “Lusandal
Sociedad Inmobiliaria, 8.A.", participada por la Sociedad en un 55% del capital social de la misma y con una
inversion total de 27 miles de euras, integramente deteriorada a la fecha de la liquidacidn.

Las restantes sociedades filiales no han mantenido actividad alguna en el efercicio 2011.

Las cuentas del ejercicio 2011 y 2010 adjuntas por ser las individuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. no
recagen los efectos de la consolidacion del Grupo. En los sjercicios 2011 y 2010, de acuerdo con la
normativa vigente los Administradores de Inmobiliaria del Sur, §.A. han preparado las cuentas anuales
consolidadas del Grupo conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la
Unién Europea, cuentas consolidadas que desde el ejercicio 2005 se formulan conforme a estos estandares.
A continuacion se presenta un resumen de las mismas:
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Ejercicio 2011- .

Miles dc Euros
Inmokbiliaria Consolidado
del Sur NIIF-UE
Activo no corricnte 153.540 143.270
Activo corTiente 160.044 191.582
Total activo 311.584 334.852
Capital v reservas 95.998 96.004
Pérdidas y ganancias 5.132 4,364
Acciones propias (6.915) {8.379)
Dividendo a cuenta (1.188) (1.188)
Ajustes por cambios de valor {40) (40)
Patrimonio atribuible a Sociedad Dominante 92.987 90.761
Socios externos - -
Total Patrimonio 92,987 920.761
Acreedores no corrientes 77.185 88.923
Acrecdores corrientes 143.412 155.168
Total pasivo y patrimonio 313,584 334.852
Ejercicio 2010-
Miles de Euros
Inmobiliaria Consolidado
del Sur NIIF-UE
Activo no corriente 159.466 151.25%
Activo corriente 163.549 205,648
Total active 323.015 356.899
Capital y rescrvus 92.114 91.49%
Pérdidas ¥ gunancias 7.213 7.745
Acciones propias {6.201) {7.664)
Dividendo a cucnta {1.697} (1.697)
Ajustes por cambios de valor {1.026) {1.026)
Patrimonio atribuible a Sociedad Dominante 24,403 88.848
Socios externos - 5432
Taotal Patrimonio 90.403 94280
Acreedores no corrientes 76.335 85.046
Acreedores corrientes 156.277 173.573
Total pasive y patrimonio 323.015 356.899

d)} Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar-

El epigrafe "Deudores comerciales y otras cuentas par cobrar’ incluye los siguientes conceptos:
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Miles de euros .
2011 2010
Clicntes por venias 136 893
Clientes por prestacion de servicios 1.492 1.908
Efectos comerciales a cobrar 564 483
Clientes de dudoso cobro a3 622
Grupo (Véase Nota 17) 5.336 7.734
Deudores diversos 2.160 1.958
Activos por impuestos corrientes (Véase Nota 14) - 167
Otros créditos con las Administraciones Pablicas (Véase Nota 14) 137 273
Decterioros (903) {622)
| Total 9.825 13.418

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 promocién segun las condiciones establecidas en los contratos privados de compraventa. Al 31 de
diciembre de 2011 se habian producido impagos a su vencimiento de esios efectos par importe de 5 miles de
euros (67 miles de euros en 2010), si bien la Sociedad no considera deterioro en este saldo dado gue no se ha
producide la entrega de los bienes.

El saldo de “Clientes por prestaciones de servicios” comesponde a la facturacion de la actividad de
arrendamiento de inmuebles que se encuenira pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2011 y sabre la que no
existen dudas de su cobrabilidad al tratarse, principaimente de la facturacién del Gltime mes det ejercicio y
recihos pendientes de pequefios impories del ejercicio 2011 de diferentes amrendafarios gque generalmente no
presentan problemas de cobrabilidad.

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 ofras cuentas por cobrar”
del balance de situacion adjunto aquellos que considera incobrables, registrando el deterioro por aquella parte
de su saldo que se considera no Tecuperable a traves de las fianzas, avales, vy ofros conceptos entregados por
el cliente. En la mayoria de los casos se encuentran en proceso judicial.

E! importe de “Deudores diversos” recoge principalmente la cuenta a cobrar derivada de los derechos
reconocidos a la Sociedad en virtud de sentencias firmes y ejecutables dictadas por el Tribunal Supremo.
Ademas, la Sociedad regisira en este epigrafe las cuentas a cobrar por importe de 304 miles de euras,
originadas por las cuotas de comunidad de los inmuebles arrendados y reperculidas a sus inquilinos que no
presentan problemas de cobrabilidad.

Durante el ejercicio 2011, la Sociedad ha registrado deterioros por un importe de 328 miles de euros en
concepto de provisién (en 2010 no se registrd deterioro en concepto de provisidn). 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 mites de euros por cobros y de 12 miles de euros por fallidos en 2010} (véase nota 16-d).

No existen por tanto activos financieros en mora significativos o que no hayan sido detericrados segln los
criterios establecidos por la Sociedad y descritos en la Nota 4e).

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,
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9. Instrumentos financieros derivados y a valor razonable

La Sociedad contrata instrumentos financieros derivados de mercados no organizados (OTC) con entidades
financieras nacionales e internacicnates de elevado rating crediticio.

En los ejercicios 2011 y 2010 los dnicos derivados que la Sociedad posee son derivados de tipo de inferés.
Técnicas de valoracion e hipotesis aplicables para la medicién del valor razonabile
Los valores razonables de los activos y pasivos financieres se determinan de la siguiente forma:

« Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los térmihos y condiciones estandar y que se
negocian €n ios mercados actives y liquidos se determinaran con referencia a Yos 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 valoracion generalmente aceptados sobre la base de
descuento de flujos de caja utilizando los precios de fransacciones observables del mercado y las
cofizaciones de contribuidores para instrumentos similares.

= Para la determinacién del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps o IRS), la Sociedad
utiliza ur modelo propio de valoracién de IRS, ufilizando 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
inferés. Para la determinacién del valor razonable de los Collar y combinaciones de opciones, la Sociedad
utiliza el modele de valoracidn de opciones de Black & Scholes y sus variantes, utilizando a tal efecto fas
volatilidades de mercado para los strikes y vencimientos de dichas opciones.

La siguiente tabla presenta un andlisis de los instrumentos financieros valorados con posterioridad agrupado en
niveles 1 a 3 basado en el grade 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 cotizades incluidos en &1 nivel 1)
observables para ef activo o pasivo, ya sea directamente {(es decir, precios) a indirectamente (es decir, derivados
de los precios).

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

Miles de curos
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos-Instrumentos Financieros 706 - - 706
Pasivas-Instrumentos Financieros Derivados - (8%) - (83)

Derivados de Tipos de Interés-

El objetivo de dichas contrataciones para riesgo de tipo de interés es acotar, mediante la confratacion de Swaps
paga fijo y recibe variable 6 la conjratacién de collars (opciones), 1a fluctuacién en los flujos de efectivo a
desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable {Euribor) de las financiaciones de la Sociedad.
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Los derivados sobre tipos de interés contratados por la Sociedad y vigentes al 31 de diciernbre de 2011 y.sus
valores razonables al 31 de diciembre de 2011 son los siguientes:

l Valor Nominal | Nominal
Nominal | Razonable Pte, 2012 Pte. 2013
(Miles de (Miles de (Milesde | (Miles de Tipe
Sociedad Instrum. | Vencimiento euros) Euros) Tipo Fijo €uros) enros) variahle
I“rg"lbg‘a“a Collar 14/05/2014 12.000 (83) | 6.00%2,75% 4.500 2.250 | Euribor
el ur 3 meses
Total 12.000 (83) 4.500 2.250

Al 31 diciembre de 2010 la Sociedad tenia este mismo derivado vigente mas cuatro IRS de nominal 100.000
miles de euros, que han vencido en mayo {50.000 miles de eurcs) y sepiiemnbre 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 situacidn adjunto al 31 de diciembre de 2010.

La Sociedad ha optado por la contabilidad de coberturas que permite la normativa contable, designando
adecuadamente las Relaciones de Cobertura en las que estos derivados financieros son instrumentos de
cobertura de la financiacion utilizada por la Sociedad, neutralizando las variaciones de flujos por pagos de
intereses fijando 6 acotando el tipo de interés a pagar por la misma.

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

Miles de
Euros
Saldo al 31-12-200% 4.474
Disminucién contra patrimonio neto (parte efectiva
de la cobertura) (492)
Aumentos contra pérdidas y ganancias (parte no
efectiva de la cobertura) 342
Disminucion  contra  pérdidas y  ganancias
(discontinuidades de la cobertura) (848)
Disminuciones per page de liquidaciones (1.247)
Saldo al 31-12-2010 2.229
Aumento conira patrimonio nete (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 coberiura) (88)
Disminuciones por pagoe de liguidaciones (2.096)
Saldo 2] 31-12-2011 &3

Por otra pare, el movimientc del epigrafe “"Ajustes por cambios de walor-Operaciones de cobertura” del
Patrimenio Neto del balance de situacidn en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido:
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Salde al 31-12-2009 (3.583)
Aumentos contra pasivo (parte efectiva de la
cobertura) 492
Aumentos contra pérdidas v 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 conira pérdidas vy ganancias (devengo de
intereses, liquidaciones y discontinuidades de la
cobertura) 1.430
Efecto impositivo (420)
Salde al 31-12-2011 “m

Dichas Relaciones de Cobertura eran en ejercicios anteriores altamente efectivas de manera prospectiva y
retrospectiva, de forma acumulada, desde la fecha de designacidn. En consecuencia, fa Sociedad acumula
en Patrimanio Neto el cambio de valor razonable de los Instrumentos Financiercs Derivados, por su parie
efectiva, que a 31 de diciembre de 2011 asciende a un importe -40 miles de euros (-1.026 miles de euros a!
31 de diciembre de 2010).

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

Las ineficiancias 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 Incficicncia

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

- 83 14
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Analisis de sensibilidad af tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por la Sociedad dependen de
la variacign de ta 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, es de -83 miles de euros {-2.229 miles de euros en el gjercicio 2010).

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 razenables de los derivados ante cambios en la curva de tipos de
interés del euro (en miles de euros):

Sensibilidad (en miles de

euros) 31.12.2011 31.12.2010
+0.5% (incremento en la
curva de tipos) 33 195
-0,5% (descenss en a curva
de tipos) (34) {199)

El andlisis de sensibilidad muesfra que los derivados de tipos de interés registran disminuciones de su valor
razonable negative ante movimientos al alza de los tipos de interés ya que los tipos de inferés futuros se
situarian cercanos del tipo fijado con el IRS & 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 verfa incrementado.

A pesar de haber side designados como cobertura contable, debido a las relaciones de coberturas
discontinuadas y a su vencimiento en el ejercicio 2014 la variacién de valor razonable de este derivado que se
registraria en Paffimonic Neio seria de un 70%. El restante 30% impactaria en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias.

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado el analisis 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 financierc en 899 miles de euros. Al tener los derivados de tipos de interés contratados, dicha
sensibilidad se veria disminuida parcialmente en un nominal comrespandiente a 4.500 miles de euros de esa
deuda financiera (dicho importe corresponde al nocional vivo de ‘os derivados vigentes a 31 de diciembre de
2011).

Foliticas de gestién de riesgos

La gestidn de los riesgos financieros de la Sociedad esta centralizada en la Direccion Financiera, la cual tiene
establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y
tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuacién se indican los principales riesgos
financieros que impactan a la Sociedad:

a) Riesgo de tipo de interés-
l.as variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aguellos activos y pasivos gue
devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futures de los activos y pasivos referenciados a un tipo

de intergs variable.

Durante el gjercicio 2011, se han producido los vencimientos de los instrumentos financieros de coberiura
IRS, que se contrataron al objeto de gestionar la exposician a fluctuaciones en los tipos de interés. En este
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sentido, los Administradores de la Sociedad han decidido no contratar nuevos instrumentos financieros de
cobertura, referenciado la deuda financiera de la misma principalmente a tipos de interés variables (Euribor).

La estructura de riesgo financiero al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente: de la deuda financiera a esta
fecha, gque asciende a 193.792 miles de euros, 4.500 miles de euros corresponden a financiacion
referenciada a tipo de interés variable protegide por instrumentos financieros derivados {collar}, 9.450 miles
de euros corresponden a financiacion referenciada a tipo fijo y el resio se encuentra referenciada a tipe de
interés variable {Euribor).

Riesgo de liquidez-

La Sociedad mantiene una politica de liquidez consistente en la confratacién de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporates por importe suficiente para soportar las necesidades
previstas por un periodo que esié en funcion de [a situacion y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

La siguiente tabla detalla el analisis de la liquidez 1a Sociedad para sus instrumentos financieros derivados.
El cuadro se ha elaborado a partir de Ios flujos netos efectivos sin descontar. Cuando dicha liquidacion (a
cobrar o a pagar) no es fija, el importe ha sido detemminado con los implicitos calculados a partir de la
curva de tipos de interés.

Miles de euros

Mcnos dc 1 Mcs 1-3 Meses 3 Meses - 1 Ao 1-5 Afios =+ 5 Afios

Collar de tipo de interés - (13) (35) (35) -

TOTAL - (13) {35) (35) -

La situacién del mercade inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. Este
hecho, unido a la alta exposicion del sistema financiero espafol 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.

La Sociedad ha hecho frente a este paulatino deterioro del sector y al endurecimiento de las condiciones
financieras, gracias a su bajo endeudamiento (LTV del 30,78%), 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 20111 de 428.239 miles de euros, que a 31 de diciembre de 2010
s& encontraba en un 99,53% 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 puso en marcha a finales del ejercicic 2011 un procese de fransformacion de su
modefo financiero, con cbjeto de transformar su financiacion corporativa, hasta ahora instrumentada en
préstamos personales & medio plazo y polizas de crédite a corto plazo, en préstamos a largo plazo con
garantia hipotecaria sobre inversiones inmobiliarias.

En este sentido, al cierre del ejercicio 2011 se han 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 ha
formalizado también varias operaciones por imporie de 33.700 miles de euros, de los cuales 12.733 miles
de euros tenian vencimiento en el ejercicio 2012, siendo de reseflar que las operaciones formalizadas
desde el inicio de este procesc hasta la fecha de esie informe, por un impotte conhjunto de 53.700 miles de
euros, a un plazo entre 15 y 21 afios, presentan un periodo medic de pago de 11,26 arfos.
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En ia Nota 13 se indica que los vencimientos a Io largo del ejercicic 2012 por deudas con entidades de
crédito, descontado el importe de los intereses devengados y ne vencidos, ascienden a 50.346 miles de
euros. La transformacion de la estructura de financiacion a realizar en 2012, de !a cual, come se ha indicado
en parrafos anteriores ya se ha completado una cifra de 33.700 miles de suros de los 83.000 miles de euros
planificados en el ejercicio 2012, permitird que estos vencimientos se reduzcan hasta la cifra de 12.213
miles de euros. Adicionalmente durante el gjercicio 2012, y antes de su vencimiento, se novaran los plazos
de vencimiento de préstamos hipotecarios sobre solares por un importe de 7.172 miles de euros, por lo que
los vencimientos en 2012 se reduciran hasta fos 5.041 miles de euros, y ello sin tener en cuenta posibles
renovaciones de financiacién sin garantia real con vencimiento en 2012 o el descenso de los vencimientos
de los préstamos hipotecarios subrogables {(2.730 miles de eutas, véase Nota 13) como consecuencia de la
venta durante el ejercicio de promociones terminadas.

Adicionalmente es preciso destacar las siguientes circunstancias:

= A 31 de diciembre de 2011 la Sociedad dispone de efective y otros activos liquidos equivalentes por
importe de 24.712 miles de euros (21.913 miles de euros en el gjercicio 2010) y el importe de los
actives realizables a corio plazo que figuran en el balance de situacion adjunto es superior a los
obligaciones a corio plazo.

+ Los compromisos contraidos con clientes al 31 de diciembre de 20111 ascienden a 10.358 miles de
euros (6.429 miles de euros en el ejercicio 2010).

s El endeudamiento neto de la Sociedad, en porcentaje sobre el valor de tasacién de ia inversion en
inmuebles de uso propio y para arrendamiente y las existencias a coste, {(GAV), asciende al 30,78%.

+ La Sociedad puede disponer de cantidades adicionales a las dispuestas a 31 de diciembre de 2011 de
préstamos hipotecarios para financiar la ejecucion de las obras, por imperte de 26.068 miles de euros,
de los cuales 9.367 miles de euros cofresponden a disposiciones pendientes por cerfificaciones de
obra, y 16.701 miles de euros corresponden a disposiciones vinculadas a enirega de viviendas.

» Dispene asi mismo de errenos y solares y promoeciones cuyo valor de coste asciende a 20.055 miles
de euros libkre de cargas y gravamenes y sin financiacion asociada.

» Tras la finalizacion de! proceso de transformacion del modela financiero y con foda su financiacion
corporativa convertida en financiacién a large plazo, la Sociedad mantendra aproximadamente un
porcentaje del 52% de sus inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio, cuyo valor de mercado
a 31 de diciembre de 2011 asciende a 428.235 miles de euros, libre de cargas y gravamenes.

Todo ello permite concluir que la Sociedad tendrd cubiertas las necesidades de financiacion de sus
operaciones, aln en el caso de que las condiciones del mercado inmobiliario y de financiacién continlen
endureciendose.

Respecto a la estructura de capital que la Sociedad aln tiene establecida al 31 de diciembre de 2011, se
compone basicamente de deudas con entidades de crédito registradas enh los epigrafes "Pasive no
corriente” por importe de 68.169 miles de euros {Nota 13) y “Pasivo corriente” por impeorie de 125.630 miles
de euros [Noia 13}. A su vez, un importe total de 12.800 miles de suros que forma parte de esia deuda
financiera estad sujeto al cumplimiento de clausulas contractuales o covenants financieras. Estas clausutas
han sido definidas para 1a financiacién de pdlizas de crédito con garantia parsonal a tres afios, con revision
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anual de éstos. A la fecha actual, tras la formalizacién de las operaciones anteriormente descritas, la
Sociedad no fiene deuda financiera sujeta al cumplimiento de covenants contractuales o covenants
financieros, al haberse cancelado, por su transformacién en operaciones nuevas, los contratos que las
inclufan al 31 de diciembre de 2011.

¢) 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 confratacién de derivados se realizan
con entidades de elevada solvencia, en las que el riesge 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 pablica. La concentracidn del riesgo de clientes
no es relevante ya gue, a excepcion de los crganismos publicos en su conjunto, ningdn cliente privado o
grupo representa mas del 10% de los ingresos de este segmento de negocio.

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

. Existencias

El movimiento experimentado por las distintas partidas que componen el epigrafe de existencias durante el
ejercicio 2011 ha sido el siguiente:

Milcs de suros
Traspasos

L 31/12/2010 | Adiciones Retiros {Nota 6) 31/12/2011
Terrenos y solarcs 46.360 4.281 - (3.757) 46.884
Obra en curse de construccion de ciclo corto 16,725 8.381 - (13.532) 11.574
Obra en curso dc construccion de ciclo largo 6.796 - - (3.039) 3.757
Edificios construidos 57.857 443 (16.466) 19.647 61.481
Deterioro de terrenos v solares (940) {an - - (957}
Deterioro de obra cn curse - (326) - - (326)
Deterioro de edificios construidos - (1.330 - - {1.339)
Aauticipos de proveedores 8 - (1)) - 7
Total 126.806 11.423 (16.467) {681) 121,081

El movimiento experimentado por las distintas parfidas que componen el epigrafe de existencias durante el
ejercicio 2010 ha sido ei siguiente;
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Miles de curos -
Traspasos
31/12/2009 | Adiciones Retiros {Nota 6) 31/12/2010

Edificios adquiridos 62 - (162) - -
Terrcnos y solares 36.083 14.194 {1.448) (2.469) 46.360
Obra en curso de construccion de ciclo corto 4.696 455 - 11.574 16.725
Obra en curso de construceidn de ciclo large 14,951 5.617 - (13.772) 6.796
Edificios construidos 70.488 279 (18.061) 5.151 57.857
Deterioro de terrenos y solares (580) (360) - - (940)
Anticipos de proveedores 2 6 - - 8
Total 125.802 28.191 {19.671) 484 126.806

En general, todas las promociones en curso y edificios canstruides son edificics de viviendas, que normaimente
incluyen garajes, trasteros y locales.

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, dentro del epigrafe de “Existencias” se incluyen viviendas afectadas por
hipotecas en garantia de préstamos subrogables por diversas entidades financieras, hipotecas en las que, en su
momento, se subrogardn los fuluros compradores. El coste total de las viviendas cuyos préstamos se
encontraban pendientes de subrogacidn al cierre del ejercicio asciende a, aproximadamente, 74.223 y 77.121
miles de euros en 2011 y 2010, respectivamente.

El importe de gastos financieros correspondientes a financiacién especifica y genérica registrado como coste de
las existencias a 31 de diciembre de 2011 y 2010 asciende a 4.137 y 5.658 miles de euros, respectivamente.

Los compromisos de venta de promociones contraidos por la Sociedad con clientes al 31 de diciembre de 2011,
sobre los cuales no existen dudas scbre su formalizacién en escrituras plblicas de compraventa ascienden a
10.358 miles de euros, de los cuales 1.608 miles de euros se han materializade en cobros y efectos a cobrar,
registrandose en el epigrafe “Anticipos de clientes-Acreedores comerciales y ofras cuentas a pagar a corfc
plazo™ del pasivo del balance de situacidn adjunto.

La Sociedad tiene registrade en el epigrafe "Existencias-Terrenos y solares™ un importe fotal bruto que asciende
a 46.884 miles de euros. Para explicar las evidencias fomadas y concluir que €l valor neto realizable o valor de
mercade es superior al coste, se ha efectuado un doble analisis en funcion de la situacion y fecha de compra de
los suelos:

»  Existencias para las que existen tasaciones y/o valoraciones recienfes

Se han realizado tasaciones y valoraciones sobre terrenos y solares principalmente a diciembre de 2011,
cuyo coste a 31 de diciembre de 2011, asciende a 42.045 miles de euros. En todos los casos, las
tasaciones han sido realizadas por iasadores homologados e inscritos en el Registro del Banco de Espaia.
El método de valoracion empleado ha sido el residual dindmico. Como consecuencia de dichas tasaciones
y valoraciones la Scciedad ha dotado provisién por deterioro en el ejercicic 2011 de 17 miles de euros (380
miles de euros en 201G).

= Existencias que no han sido objeto de tasacion exferna

El importe de los terrenos y solares para los gue ne se ha estimado necesario realizar una valoracién a 34
de diciembre de 2011 asciende a 3.882 miles de euros y s& caorresponden principalimente a suelos y solares
adguiridos por la Sociedad con anterioridad at ejercicio 2000. En este sentido, |1a Sociedad ha realizado el
“Test de deterioro” sobre dichos terrenos y solares, estimando los costes a incurrir hasta fa terminacion de
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la promocién y el precio de venta a la finalizacién de la misma. En este seniido, la Sociedad dispone de
referencias vélidas de precio de venta al tratarse en la mayor parie de los casos de suelos en los que la
Sociedad ha desarroliado ya promociones. Adicionalmente, este calculo ha sido sometido a un test de
estrés mediante la reduccidn de los precios de wventa en un 15%, alargamiento del periodo de
comercializacién en tres aftos y utilizando tasas de descuento de mercado, concluyéndose gue el precio de
compra del suelo soporta este test de estrés.

En opinién de los Administradores de la Socciedad y en relacién con las promociones en curso y edificios
construidos, los méargenes de venta previstos permifen en la mayor parte de los casos de promeciones en curso
y edificios construidos recuperar la inversién aldn en el casc de un deterioro prolongado del mercado inmobiliario.
No obstante, la Sociedad ha estimado necesario para determinadas promociones en curso y construidas
registrar en el ejercicio 2011 una provisién por deterior por importe de 1.665 miles de eures en base al andlisis
de recuperabilidad del coste incurrido en las mismas sometiendose a un test de estrés mediante reduccion de
precios y alargamiento del periodo de comercializacion. Finalmente, la sociedad dispone de tasaciones de las
promociones en curso y edificios construidos mas relevanies que refrendan las conclusiones del andlisis
realizado.

11._ Patrimonio Neto y Fondos Propios

Capital social-
El capital social lo componen 16.971.847 acciones de 2 euros de valor nominal por accidn.
Todas las acciones de la Sociedad son de [a misma clase y tienen los mismos derechos.

Hasta el 31 de diciembre de 2008, la totalidad de la acciones de fa Sociedad cotizaban en el mercado de corros
de [a Bolsa de Valores de Madrid,

La Junta General Qrdinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 24 de junio de 2006 acordd autorizar al
Consgjo de Administracion para solicitar la admisidn a cotizacion de las acciones de la Sociedad en la Bolsa de
Valores de Valencia, y una vez admitidas a cotizacion solicitar la admisién a cotizacién de las acciones en el
mercado continuo bajo la modalidad de contratacion de Valores con fijacién de precios Unicos “fixing”.

Con fecha 7 de febrerc de 2007, la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia admitid a cotizacitn las
acciones de la Sociedad y finalmente la Comisidn Nacional del Mercada de Valores, con fecha 11 de actubre de
2007 decidid fa integracion de las acciones de la Sociedad en el sistema de interconexién bursatil.

Las Sociedad esta cotizando en el sistema de interconexion bursatil en ia modalidad “fixing" desde el dia 5 de
noviembre de 2007,

La Junta Generai de Accionistas celebrada el 28 de mayo de 2011, acord6 autorizar durante doce meses al
Consejo de Administracion y al Administrador Unico u érgano de Administracién de las sociedades filiales para la
adqutisicién derivativa de acciones propias, con los siguientes limites:

NUmero maximo: 1.250.000 acciones
Precio minimeo: 2 euras

Precio maximo: 50 eurgs

Plazo de duracidn: 12 meses
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La Junta General de Accionistas celebrada el 26 de junio de 2010, acordé autorizar durante doce meses al
Consejo de Administracidn y al Administrador Unico de las sociedades filiales para la adguisicidn derivativa de
acciones propias, con los siguientes limites;

NUmero maximo: 1.250.000 acciones
Precio minimao: 2 euros

Precio méaximo: 50 eurps

Plazo de duracign: 12 meses

A 31 de diciembre de 2011 y 2010, empresas vinculadas a Inmobiliaria del Sur, $.A. mantenian en su cartera las
siguientes acciones:

Niimero dc Acciones

Empresas 2011 2010
Parking Insur, S.A. 378.756 378.756
Cominsur, S.A. 70.654 70.654
|Coopinsur, 8.A. 40.626 40.626
Total 490,036 490.036

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. 4,150 4,190

Segun la informacién de la que disponen los Administradores de Inmabiliaria del Sur, 8.A., ninguna sociedad
accionista, excepto Inversiones Agricolas Indusiriales y Comerciales, S.L. {con el 11,56% a 31 de diciembre de
2011), posee directamente participaciones superiores al 10% del capital social.

Reserva legal-

De acuerde con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad andnima debe destinar una cifra igual a! 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra ufilizarse para aumentar et capifal en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mieniras no supere el 20% del capital sacial,
esta reserva sblo podrd destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Al cierre del ejercicic 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% det
resultado del ejercicio.
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Al amparo de la Circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores, y con el
objetivo Gnico de favorecer la liquidez de las transacciones y la regularidad de la cotizacion de sus acciones y
dentro de los limites establecidos en la autorizacién otorgada por la Junta General de Accionistas para la
adquisicion de acciones propias, con fecha 6 de febrero de 2008 la Sociedad suscribié con Mediacion Bursatil,
S.V., 8.A,, un contrato de liquidez para la realizacion de operaciones de compra y venta de acciones propias de
la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2011, la Scciedad posee 368.726 acciones propias representativas del
2.17% de su capital social (301.779 acciones en 2010),

Al cierre del ejercicio 2011 la Sociedad tenla en su poder acciones propias de acuerdo con el siguiente detalle;

N° de Valor Precio medio de| Coste total de
ucciones nominal adquisicion adquisicién
(euros) {curas} (miles de curos)
Acciones propias al cierrc dei gjercicio 2011 368.726 2 18,75 6.915

Al cierre del gjercicio 2010 la Sociedad tenia en su poder acciones propias de acuerde con el siguiente detalle:

N de Valor Precio medio de| Coste total de
acciones nominal udquisicién adquisicidn
(euros) (curos) {miles de euros
Acciones propias al cierrc del gjercicio 2010 301.779 2 20,55 6.201

12. _Provisiones largo plazo-

El movimiento y la composicion de este epigrafe del balance de situacién at 31 de diciembre de 2011 y 31 de

diciembre del 2010 es el siguiente:

Miles dc Euros
Provisiones
Para Provisiones por

Impuestos Responsabilidades Total
Saldos al 31 de dicicmbre de 2009 182 734 26
Dotaciones del ejercicio 111 555 666
Excesos - (67) 67
| Aplicaciones por pago (121) (276) (397)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 172 046 1,118
Dotaciones del ejercicia 38 1.100 1.138
Excesos {15) - (15}
Aplicaciones por pago {12) - {12}
Saldos al 31 de diciembre de 2011 183 2.046 2.229
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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.

13. Deudas a largo y corto plazo

a) Pasivos financieros a largo plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo” al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Miles de Euros
Deudas con | Obligaciones v
entidades de atros valores | Derivados y
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 68.169 - 1.013 69.182
Derivados - - B3 83
Total 68.16% - 1.096 69.265

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plaze™ al 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:

Miles de Euros
Decudas con | Obligaciones y
entidades de otros valores | Derivados y
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 66.922 - 1.133 68.055
Derivados - - 135 135
Total 66.922 - 1.268 68.190

b} Pasivos financieros a corta plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a corto plazo” al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

T

Miles de Euros

Deudas con | Oblipaciones y
entidades de otros valores | Derivadosy
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 125.630 - 1.570 127.200
Total 125.630 - 1.570 127.200

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a corte plazo” al 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:
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Miles de Euros .
Deudas con | Obligaciones v
entidades de otros valores | Derivados y
crédito niegociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 137.894 - 2.231 140,125
Derivadaos - - 2.094 2.004
Total 137.894 - 4.325 142.219

La composicién de los epigrafes “Deudas con enfidades de crédito” corrientes y no corrientes al 31 de
diciembre de 2011 es la siguiente:

Miles de euros
Cormicnte
Vencimicnto | Vencimiento No

Limitc | & corto plazo | a largo plazo | corricnte Total
Pélizas de crédito 48,525 32.532 - 13.087 45619
Préstamos hipotecarios subrogables 85.662 2.730 56.864 - 59.594
Préstamos hipotecarios sobre solares 25.267 7.262 18.005 . 25.267
Préstamos hipotecarios sobre inversiones
Inmobiliarias 20.805 61 - 20.744 20.808
Ofros préstamos 42.099 1.761 - 34.338 42.099
Intereses devengados ne vencidos - 415 - - 415

222.358 50.761 74.869 68,169 | 193.799

El importe incluido dentro de ofros préstamos corresponde a doce préstamos bancarios con garantia
personal.

Del importe de los préstamos hipotecarios dispuestos a 31 de diciembre de 2011, sélo 10.053 miles de euros
fienen vencimiento en el ejercicio 2012, Por otro lade, del total de los préstamos hipotecarios dispuestos,
58.594 miles de euros corresponden a inmuebles pendienies de entrega y subrogacién por parte de los
compradores, 25.267 miles de euros a préstamos hipotecarios sobre solares y 20.805 miles de euros a
préstamos hipotecarios sobre inversiones inmobiliarias.

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales, de las deudas con vencimiento a corto plazo por importe
de 50.761 miles de euros, 12.733 miles de euros se han transformado en deuda a largo plaze {véanse Notas
5 y 21), estando prevista asi mismo su fransformacién en deuda a large de deudas por impoerte de 25.400
miles de eures (véase Nota 9).

La composicidn de los epigrafes "Deudas con entidades de crédito™ corrientes y no corrientes al 31 de
diciembre de 2010 es la siguiente:
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Corricnte
Vencimiento | Vencimienio No
Limite | a corto plazo | a Jacgo plazo | comriente Total
Polizas de crédito 77.603 43.755 - {*y27.1317 70892
Préstamos hipotecarios subrogables 86.124 2.124 61.671 - 63.795
Préstamos hipotecarios sobre solares 19.634 3.212 16.422 - 19.634
Préstamos hipotecarios sobre inversiones
Inmobiliarias 1.015 63 - 952 1.015
(tros préstamos 48.899 10.066 - 38.833 48.859
Intereses devengados no vencidos - 581 - - 581
| 233.275 59.801 78.093 66.922 204.816

(") De este impore, 16.745 miles de euros corresponden a pélizas de crédito con vencimiento a
iargo plazo, renovables tacitamente de forma anual par parte de la entidad financiera.

El detalle de la deuda con entidades de crédito no corriente y corrienfe con vencimiento a largo plazo por
afio de vencimiento es el siguiente:

Ejercicio 2011-

Miles de Euros
Corricnte con vencimicnto
Afio No corriente a large plazo Total
2013 21.232 9.33¢ 30.562
1014 8.471 9.841 18312
2015 7.360 10.010 17.370
2016 6,285 4007 10.292
2017 ¥ siguicntes 24.821 41.681 66.502
68.169 74.869 143.038
Ejercicio 2010-
Miles de Euros
Corriente con vencimiento
Afio No corriente a largo plazo Total
2012 26.074 11.421 37.495
2013 19316 6.163 25479
2014 6.368 9.306 15.674
2015 4.634 3.869 8.503
2016 y siguicnies 10.530 47.334 57.864
66,922 78.093 145.015

El importe de los gastos financieros devengados por los préstamos hipotecarios durante los ejercicios 2011 y
2010 han ascendido a 3.137 y 3.121 miles de euros, respectivamente,
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c) Informacién sobre Jos aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional .
tercera. "Deber de informacién” de fa Ley 15/2010, de 5 de julio —

A continuacion se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julic:

’agos realizados y pendientes de
pago cn la fecha de cierrc del

ejercicio
2011
Imporie %
{miics de euros)

Realizados dentro de! plazo méiximo legal 10.227 66,86%
Resto 5.068 33,14%
Total pagos del ejercicio 15.295 100%
PMPE (dias) de pages 23,26

Aplazamientos que a la fecha de cierre sobrepasan
¢l plazo méximo lepal 193

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por
su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo
que incluyen los datos relativos a las partidas “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar de! pasivo
corriente del balance de situacion. Se incluyen, por operatividad de la herramienta de gestidn de la Sociedad,
los pagos realizados a proveedores que tienen vigentes contratos de prestacion de servicios formalizados
can anteriotidad a la entrada en vigor de la Ley 15/2010, de 5 de julio, y gque, en la mayoria de los cas0s,
tienen establecidos periodos de pago superiores al plazo méximo legal de pago aplicable segun la Ley
3/2004, de 29 de diciembre.

El plazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calculade como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio de los productos de cada uno de Ios pagos a proveedores realizados en el
ejercicio con un aplazamiento superior al respective plazo legal de pago y el ndmero de dias de
aplazamiento excedido del respectivo plazo, y en el denominador por et importe total de los pagos realizados
en el ejercicio con un aplazamiente superior al plazo legal de pago.

El plazo méaxima legal de pago aplicable a la Sociedad en el gjercicio 2011 segun la Ley 3/2004, de 29 de

diciembre, por la que se establecen medidas de iucha contra la morosidad en Ias operaciones comerciales,
es de 85 dias..

14. Administraciones Plblicas y Situacidn Fiscal

a) Saldos corrientes con fas Administraciones Publicas-

La compaosicién de los saldos corrientes con las Administraciones Pablicas es |1a siguiente:
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Saldos acreedores

Miles de Buros
2011 2010
Hacienda Pitblica deudora por impuestos corrientes - 167
Hacienda Publica deudora por IVA - 3
Hacienda Piblica IVA soportado diferido 137 272
Tatal 137 442
Miles de Burps
2011 2010
Pasivos por impueslos corrientes 1.579 -
Hacienda Piiblica IV A repercutido diferido 10 97
Hacienda Piiblica Acreedor por IVA 1.521 409
Hacienda Piblica Acrecdor por Acta de Inspeccion
de Impuesto de Sociedades de 1950 - 317
Impuesto sobre {a Renta de las Personas Fisicas 101 101
| Orpanistos de la Scguridad Social, acreedores 53 33
Total 3.264 977

b) Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal-

El grupe formado por Inmabiliaria del Sur, S.A., como sociedad dominante y Parking insur, 8.A., Inversiones
Sevillanas, $.A.l., Coopinsur, S.A., Cominsur, S.A., IDS Andalucia Patrimonial, S.L., IDS Huelva Patrimonial,
S.L. e IDS Cdrdoba Patrimonial, S.L. como sociedades dependientes, fributa er Reégimen de Consolidacion

Fiscal.

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades en el ejercicio

2011 es la siguiente:

Milcs de Euros

Aumentos Disminuciones Total

Resultado contable antes de impnoestos 6.688
Diferencias permancates - 671 - 671
Diferencia temporales-

Cun origen en ¢l gjercicio - (127} (127)

Con origen en cjercicios anteriores 3.78% - 3.789

Con origen en 1* aplicacién N.P.G.C. - (157 (157)
Compensacion dc bases imponibles negativas

de gjercicius anteriores - - -
| Base imponible fiscal 4.460 (284) 10.864
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La congiliacién entre el resultado contable y la base imponible de Impueste sobre Sociedades en el ejereicio
201G es la siguiente:

Miles dc Euros
Aunmenles Disminuciones Total
Resultado contable antes de impuestos - - 9.434
Difercncias pertnanentes - 510 - 510
Diferencia temporales-
Con origen en ¢l cjercicio 156 {6.160) (6.004)
Con origen en gjercicios anteriores 37 - 37
Con origen en 1° aplicaciéon N.P.G.C. - (127} {127}
Compensacidn de bases immponibles negativas
de ejercicios antcriores - - -
Base imponible fiscal 3 (6.287) 3.850
c) Impuestos reconocidos en el Patrimanio neto-
El detalle de los impuestos reconacides directamente en el Patrimonio es el siguiente:
Ejerciclo 2011
Miles de Euros
Aumentos | Disminuciones Total
Por impuesto corriente-
Tatal impuesto corriente - - -
Por impuesto diferido-
Operacioncs de cobertura {420) - {420}
Total impuesto diferido (420) - {420)
Total impuesio reconocido directamente en
Patrimonio (420) - {420y
Ejercicio 2010
Miles de Furos
Aumentos | Disminuvciones Total
I'or impuesto corriente-
Total impuesto corriente - - -
Por impueste diferido-
Opcraciones de cobertura (1.005) - (3.095)
Total impuesto diferido {1.095) - (1.095)
Total impuesto reconccide directamente en
Patrimonio {1.095) - {1.993)
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Conciliacitn entre resultado contable y gasto por impuesto sobre sociedades- -

El Impuestc sobre Sociedades se calcula en base al resultado econdémico o contable, obtenido por ia
aplicacién 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 resuitado contable y el gasto por impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Miles de euros
2011 2014
Resultado contable antes de impuestos 6.688 9.434
Cuota al 30% (2.006) (2.830)
Impacto diferencias temporarias -
Deducciones: 652 762
Por doble impaosicin 368 114
Por rcinversion 284 648
Compensacitén bases imponibles negativas: - -
Diferencias permanentes (202) {153)
Total (gasto)/ingreso por impuesto reconacido en la
cuenta de
pérdidas y panancias (1.556) {2.221)

La Sociedad se ha acogide a la deduccion por reinversidon de beneficios exiraordinarios (por venta de
inmovilizado) previsto en el articufo 42 del Textc Refundido de la Ley det Impuesio sobre Sociedades,
habiendo ascendido la 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 reinversion dentro del plazo legal. La Scociedad se
acogié asimismo a la deduccidn por reinversion de beneficios extraordinarios en ejercicios anferiores,
ascendiendo el importe de la base de la deduccion en cada uno de los ejercicios anteriores a: 2010 (5.403
miles de euros), 2009 {5.861 miles de euros), 2008 (2.069 miles de euros) 2007 (6.173 miles de euras), 2006
{226 miles de euros}, 2005 (127 miles de euros), y 2004 (671 miles de euros). El Grupo Fiscal ha reinvertido
el importe acegido a la deduccion de estos gjercicios dentro de los plazos legalmente establecidos.

Desglose def gasto por impuesto sobre sociedades-

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades en 2011 y 2010 es ef siguiente:

Miles de euros
2011 2010
Impucsto corriente:
Por operaciones continuadas (50%) (4.049}
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (1.051) 1.828
Total gasto por impuesto {1.556) (2221}
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f) Actives por impuesto diferido registrados- .

El detalle del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Milcs de Buros
2011 2019
Diferencias temporarias (Impuestos anticipados):
Deteriores de instrumentos de patrimonio 883 883
Operaciones de cobertura 21 440
Totzl activos por impuests diferido . 904 1.323

La Sociedad registra en este epigrafe principalmente, los acfivos por impuestos diferidos originados como
consecuencia de las operaciones de cobertura que la Sociedad tiene suscritas con distintas entidades
financieras. Adicionalmente, la Sociedad tieng registrado un importe de 883 miles de euros, en relacién al
activo por impuesto diferido por deterioros en instrumentos financieros de la sociedad padicipada Hacienda
la Cartuja, S5.A.

Los activos por impuesto diferida indicados anteriormenie han sido registrados en los balances de situacion
adjuntos por considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion sobre los
resuftados futuros de la Sociedad, es probable que dichos acfivos sean recuperados.

g} Pasivos porimpuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

Miles de Euros
2011 2010

Diferencias temporarias (Impuestos diferidos):
Libertad de amortizacion. Ley 2/1985 331 365
Libertad de amortizacidn. Ley 4/2008 2322 3434
Amortizacién acclerada 891 854
Diferimiento de reinversidn 234 244
Opcracioncs a plazo 318 -
17 aplicacidn def N.P.G.C. 370 322
Total pasivos por impuesto diferido 4,486 5.219

La Sociedad tiene diversos elementos de su inmovilizado acogidos al beneficio de amortizacion acelerada
previsto en el Real-Decrete Ley 3/1993, consistente en que la amortizacion fiscal de estos elementos sera
1,5 veces el coeficiente maximo previsto en las tablas de amortizacién fiscal vigentes. La Sociedad registra el
efecto impositivo det exceso de amortizacién fiscal sobre amortizacion contable con abono al epigrafe de
“Pasivos por impuesto diferido”, dado que la finalizacion de fa amortizacion fiscal y por tanto la reversion del
impuesto diferido se producird en un plaza superior a 1 afio. El importe registrade en concepto de pasivo por
impuesto diferido en relacidn a lo previsto en €l Real Decrefo Ley 3/1993 asciende a 891 y 854 miles de
euros al 31 de diciembre de 2011 y 2010, respectivamente.

La Sociedad ha registrado un ajuste positivo en la base imponible del Impuests sobre Sociedades como
consecuencia de la aplicacitn del beneficio fiscal introducido por Iz Ley 4/2008, de 23 de diciembre por Iz
que se suprime el gravamen del Impuesto scbre el Patrimonio y se introducen otras modificaciones en la
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normativa tributaria, relativo a la liberiad de amortizacién de inversiones nuevas. El importe registrado at 31
de diciembre de 2011, por este concepio en el epigrafe "Pasivos por impuestos diferidos”, asciende a 2.322
miles de euros.

h} Ejercicios pendientes de comprobacidn y actuaciones inspectoras-

Segin establece la legislacidn vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccidn los gjercicios 2007 (2006 para el ejercicio 2010) y siguientes del Impuesio sobre
Sociedades y los ejercicios 2008 {2007 para el gjercicio 2010) y siguientes para los demas impuestos que te
son de aplicacién. Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente
las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo gue, alin en caso de gue surgieran discrepancias en
la interpretacion normativa vigente por el tratamiente fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales
pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
adjuntas.

15. Ffianzas reclbidas y constituidas por operaciones de arrendamientos de inmuebles
Las fianzas recibidas en operaciones de armendamiento de inmuebles ascienden, al 31 de diciembre de 2011 y
2010, a 1.013 y 1.133 miles de euros que se encuentran clasificadas en el epigrafe *Deudas a largo plazo- otros
pasivos financieros" del pasivo no corriente del balance adjunto.
Por ofra parte, las fianzas constituidas por la Sociedad en este tipe de operaciones registradas en el epigrafe

“Inversiones financieras” de! activo no cormriente del balance de adjunto, ascienden a 995 y 1.122 miles de euros
{Nota B) en 2011 y 2010, respectivamente.

16. Ingresos y gastos
a) Importe neto de Ia cifra de negocios-

La distribucidn del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 2011 y 2010 comrespondiente a la
actividad ordinaria de la Sociedad es como sigue:

Miies de Euros
2011 2010
Ventas de inmuebles 24105 26.834
Ventas de (errenos y solares - 1.114
Arrendamiento de inmuebles 14,894 15,273
I[ngresos por construccion 212 1.052
Ingresos de gestién 232 1.254
Total Importe neto de la cifra de negocios 39.443 45.527

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad mantiene una serie de compromisos de venta frente a terceros,
formalizados mediante contrato privado, por imporie de 10.358 miles de eures, que no han sido registrados
comao ingresos por ventas por na haberse transmitide la propiedad de los inmuebles. Las cantidades
entregadas por los clientes o registradas come deudores, a cuenta de las ventas (en contrato privado)
mencionadas, ascienden a 1.608 miles de euros al 31 de diciembre de 2011, y tienen como contrapatrtida el
epigrafe de “"Acreedores comerciales-Anticipos de clientes” del balance de situacién adjunto del ejercicio
2011.
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La totalidad de las preventas suscritas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2011 se encuentran sujetas a
clausulas de indemnnizacion por demora. En este sentido, la Direccién de fa Sociedad no ha estimado
impacto negativo alguno por este concepto en las cuentas anuales, al no existir ni estar previstas retrasos en
la fecha de entrega de las promaociones actialmente en curso, ninguna de [as cuales ha sido paralizada por
la Sociedad.

La Socledad tiene garantizado en su totalidad la devolucian de los anticipos recibidos en caso de resolucion
de los contratos suscritos, conforme a lo establecido en ley.

La totalidad de los ingresos comesponden a actividades realizadas en Espaiia.

La totalidad de los ingresos de gestibn se comesponden a la retribucidon de los contratos de gestitn
formalizados entre la Sociedad y determinadas empresas del Grupo.

Aprovisionamientos-

La composicién del saldo de este epigrafe del debe de la cuenta de pérdidas y ganancias de ios gjercicios
2011 y 2010 adjunta, se presenta a continuacion;

Miles de Euros
2011 2010
Compras de terrenos y sotares 2.673 12,013
Trabajos realizados por terceros en obras 2511 7.922
Variacién de existencias de edificios adquiridos - 162
Variacion de existencias de terrenos y solares {(284) {10,111}
Pérdidas por deterioro de terrenos v solares 17 360
Otros uprovisionamientos (1% (17
Total aprovisionamientos 11.898 10.329

Gastos de personal-

La composicion del saldo de gastos de personal de los gjercicios 2011 y 2010 es la siguiente:

Miles de Buros
2011 2010
Sueldos v salarios y asimilados 2774 3.066
Scguridad social a cargo de
la empresa 544 546
3.318 3.612

d) Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones de operaciones comerciales-

Los movimientos habidos en las diferentes provisiones para operaciones de trafico durante el gjercicic 2011
y 2010 se presentan a continuacion:

51



CLASE 8*

A

Ejercicic 2011

Miles de Euros
Deterioro de | Provisién para
Deudores Obras Total
Saldao inicial 622 5 627
Dotaciones 328 124 452
Aplicaciones 47 (109} {156)
Excesos - - -
Salda final 903 20 923
Ejercicio 2010
Miles de Euros
Deterioro de |Provisidn para
Deudores Obras Total
Saldo inicial 636 6 642
Dotaciones - 11 11
Aplicaciones (12) - (12)
Excesos {2) (12} (14)
Saldo final 622 § 627

ORLTA2525

Por tanto, el epigrafe “Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones de operaciones comerciales® de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2011 presenta el siguiente desglose:

Miles de Euros
2011 2010

Dotacitn a la provisidn por operaciones comerciales 124 11
Exceso a la provision por operaciones comerciales {109) (12)
Pérdidas de créditos comerciales incobrables - 12
Dotacidn deterioro de deudores 328 -
Excesos deterioro de deudorcs {10} (2)
Total e 333 9

e} Ingresos y gastos financieros-

El desglose del saldo de estos capitulos de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada es el siguiente:
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Miles de curos
2011 2010
Ingresos financieros:
Dividendos £.249 394
Otros ingresos financieros 878 1.005
2127 1.399
Gastos financieros:
Intereses de préstamos (7.646) (7.522)
Impactos de coberturas (3.206) (5.689)
Gastos financieros capitalizados en existencias 519 903
Gastos financieros capitalizados en inmovilizado 9 -
(10.324) (12.308)
Neto {8.197) (10.2909)

17. Deudas y transacciones con empresas del grupo

El detalle de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2011 adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
Activo Pasivo
Financieros | Financicros
ne corrientes | Corrientes Deudores Deudas no Proveedores
L (Nota 8-c) (Nota 8-c) | Comerciales corrientes comerciales Ricsgo Neto

Empresas del Grupo-
Inversiones Sevillanas, 8.A.L - - 1 - (28} {27y
Cominsur, S.A. 10.772 - 1.681 - {B48) 11.605
Coopinsur, S.A. - - - - (17} (17)
Parking Insur, S.A. - - 1.403 - (737) 666
1DS Andalucia Pairimonial, S.L. 2.332 {3 157 - - 2.486
IDS Cérdoba Patrimaonial, 8.1.. 2212 3 196 - - 2411
IDS Huelva Patrimonial, 5.L. 1,840 5) 155 - - 1.9%0
Empresas Multigrupo-
Hacienda la Cartuja, 5.A. - 1.842 624 - {1.738) 728
Innovacion en Desarrollos Urbanos de! Sur, S.A. - - 82 {1.205) {1.145) {2.268)
Ziveransur, S.L. - - 834 - (134) 700

17.156 1.837 5.133 (1.205) (4.647) 18.274
Emprasas Asociadas-
Mosaico Desarrollos Inmebiliarios, S.A. - 895 203 - {62} 1.036

- 395 203 - {62) 1.036
17.156 2.732 5.336 (1.205) (4.709) 19.310

El detalle de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2010 adjunto es el siguiente:
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Miles de Euros
Aclive Pasivo
Financieros | Financieros
no corrientes | Caorricates Deudores Deudas no Proveedores
{Nota 8-¢) (Nota 8-¢) | Comerciales corTicntes comerciales Ricsgo Neto

Empresas del Grupo-
Hacienda la Cartuja, S.A. L.860 - 3.262 - {1.063) 4.059
Inversiones Sevillanas, S.A.L - - 1 - 27 (26)
Cominsur, 8.A. 10.606 - 1.616 - (764) 11458
Caoopinsur, 8.A. - - - - (17} (an
Parking Insur, S.A. - - 873 - (363} 580
Lusandal Sociedad Inmobiliaria, S.A. 81 - - - - 81
IDS Andalucia Patrimonial, S.1.. 2.510 - 30 - - 2.560
IDS Céridoba Patrimonial, 8.L. 2.456 - 69 - - 2.525
IDS Huelva Patrimonial, S.L. 2.046 - 45 - - 2.091
Empresas Multigrupo-
Innovacién en Desarrollos Usbanos del Sur. S.A. - - 93 {1.808) (L.077) (2.792)
Ziveransur, 8.5, - - 1.338 - (495} 843

19.559 - 7.347 {1.808) (3.806) 21.292
Empresas Asociadas-
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. - - 387 - (63) 324

- - 387 - (63) 324

_ B 19.559 - 7.734 (1.808) {3.869) 21.616

En el ejercicio 2004 la Sociedad concedid a su filial Cominsur, S.A. un crédito por importe de 20.000 mites de
euros para la adquisicién de un suelo, de los gque, a 31 de diciembre de 2004, se habian dispuesto 10.500 miles
de euros. Durante &1 perindo 2005-2009 no se han realizado nuevas disposiciones. En el mes de marzo de 2010,
la Sociedad ha transformado a présiamo parlicipative un importe de 6.000 miles de euros, en relacion a la
cuenta a cobrar a large plazo que tiene la Sociedad con su filial Cominsur, S.A.

Con fecha 21 de diciembre de 2008, la Sociedad suscribid ires contratos de aperiura de credito con las
sociedades 1DS Andalucla Pafrimonial, S.A., IDS Cordoba Patrimonial, S.L. e IDS Huelva Patrimonial, S.L. con
un limite de 3.000 miles de euros para las dos primeras y de 2.500 miles de euros para IDS Huelva Patrimenial,
S.L. Al 31 de diciembre de 2011, las tres sociedades anteriormente mencionadas habian dispuesto de 2.332,
2.212 y 1.840 miles de euros, respectivamente.

Tal como se indica en la Nota 11, algunas empresas del grupc mantienen 490.036 acciones de Inmobiliaria del
Sur, §.A., habiéndose producido durante el ejercicio 2011 un reparto de dividendos, correspondientes a estas
acciones, por importe de, aproximadamente, 98 miles de euros.

A continuacién se resumen las transaccicnes realizadas con empresas del Grupo duranie el ejercicio 2011 y
2010:
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Miles de Euros
Innovacién IDS
en Mosuico 1D}:] 38 Huelva
Hacienda | Parking Desarrollos | Desartolios | Andalucia| Cardoba | Patrimo
la Cartuja, | Insur, |Cominsut,|Urbanos del | Inmobiliari | Patrimoni | Patrimoni | nial, |Ziveransur
S.A. 5.A S.A. Sur, S.A. 05, 3.A. al. 8.1.. | al SlL. S.L. . S.L. Total
Importe neto cifra
negocios 270 860 - - 9 - - - - 1.139
Otros ingresos de
explolacion 4 3 2 2 - - - - - 10
Ingresos financieros 33 - 279 - 805 164 200 153 10 1.730
Aprovisipnamienios (3 - - - - - - - - (3)
(Otros gastos de
explotacién - {194) - - - - - - - {194)
Ejercicio 2010-
Miles de Euros
Innovacion IDS
en Mosaico IDS D8 Huelva
Hacienda | Parking Desarrellos | Desarrollos | Andalucia| Cérdoba | Patrimo
la Carluja, | inspr, |[Cominsur, | Urbanos del | Inmobiliari | Patrimoni | Patrimeni | nial, | Ziveransur
S.A. S.A. S.A. Sur, 5.A. o0s, S.A. al. 5.L. al, S.L. 8.L. AR Total
Importe neto cifra
negocios 717 944 - - 251 24 27 20 122 2.105
Otros ingresos de
explotacion - - - - 64 - - - - 64
Ingresos financieros 186 - 233 - 174 217 151 10 971
Apravisionamicatos - - - (9.583) - - - - - {0.583)
Qtros gastos de
explotacidn - - - - - - - - {85) (85)

Con fecha 7 de junio de 2010 se otorgd las escrituras publicas de compraventa mediante las cuales la sociedad
participada “Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A." transmitid, a precios de mercado, determinados
solares a los accionistas Inmobiliaria del Sur, S.A. e Inmobiliaria Acinipa, S.L.U., dando asi cumplimiento al
acuerdo del Consejo de Administracidn de la sociedad de fecha 22 de marzo de 2010, refrendado por los
6rganos de administracion de ambos Accionistas. El fin de la operacion fue conseguir una mejor estructura
financiera de la sociedad participada con €l objetivo de acometer los proyectos inmobiliarios presentes y futuros
de ia sociedad participada conforme al nuevo escenario det sector inmobiliario y financiero.

En este sentido, la sociedad participada transmitié a Inmobiiiaria del Sur, S.A. el solar de Ia parcela R-4.1 por un
precic de 6.064.905 euros, precio que incluia la cantidad de 264.571 euros de costes incorporados a la parcela
coma proyectos o licencias de obras, y el solar en la Barriada, de Sevilla, Pedro Salvader por un importe de
3.517.548 euros, precio en el gue se incluian costes incorporados al solar por ja Sociedad en concepto de
proyectos y otros por importe de 213.801 euros. El pago de las referidas transmisiones se produjo mediante la
subrogacién de las sociedades adguirentes en los préstamos hipotecaros gque gravaban los citados activos y &l

55




CLASE 8/
Ty IR

CKATAZ2529

resto del precio fue aplazado en cuatre pagos anuales de igual cuantia documentados mediante pagarés. .l as
cantidades aplazadas devengan a favor de la sociedad participada un tipo de interés de mercado, tipo que se fija
al inicio de cada anualidad y se paga al finalizar la misma en funcién del importe de la deuda aplazada en cada
afio. Los importes pendientes de pago se encuentran registrados en los epigrafes “Deudas con empresas del
grupo y asociadas a largo plazo" del pasiva no corriente, “Acreedores y otras cuentas a pagar” del pasivo
corriente del balance de situacion adiunto a! 31 de diciembre de 2011. En opinion de los Administratlores de Ia

Sociedad estas transacciones se han realizado en condiciones de mercado.

La facturacian realizada a Hacienda la Cartuja, S.A. corresponde a los cargos por gestion de dicha Sociedad en
base al contrato suscrito entre ambas partes, asi como a la facturacidn de la obra ejecutada. En opinidén de los
Administradores de la Sociedad estas transacciones se han realizado en condiciones de mercado.

18. Garantias comprometidas con terceros

La Sociedad, en el desarrollo normal de su actividad tiene constituidos a 31 de diciembre de 2011 avales en
favor, basicamente, de Entidades Locales por importe de 6.025 miles de euros (6.259 miles de euros al 31 de

diciembre de 2010) en garantia de la ejecucién de obras de construccitn y promacian.

19. Retribucion y otras prestaciones al consejo de administracién y a la alta direccién

Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2011 y 2010 por los miembros del Consejo de Administracién
y fa Alta Direccitn de Inmobiliaria del Sur, §.A., clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2011

Miles dc curos

Pagos basados
Participacién Prestacion Primas de | Indemnizacicnes ¢n instrumnentas
Sueldos Dietas Estatutaria de servicios SEEUosS por cese de patrimonio
Consejo de Administracién | {**) 200 203 334 369 - - -
Alta direccidn (*) 183 - - - - - -

{*  El unico miembro perieneciente a la alta direccidn es el Director General.

{**} Retribucion por las funciones ejecutivas del Presidente del Consejo de Administracidn.

Efercicio 2010

Miles de euros

Tapos basados

Participacién Prestacidn {Primas de | [ndemmizaciones | en instrumentos
Sucldos Dictas Estahitaria de servicios Scguros por cese de patrimonio
Consejo de Adminisiracién | (**) 200 173 469 362 - - -
Alla direccion (*) 205 - - - - - -

{(*} Elunico miembro perdeneciente a la alta direccign es el Director General.

(*) Retribucitn por las funciones ejecutivas del Presidente del Coensejo de Administracién.
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BDurante el ejercicio 2011 los miembros del Consejo de Administracién han devengado por su participacion
estatuaria en resultados, estabiecida en el articulo 28° de los Estatutos Scociales, ta cantidad de 334 miles de
euros. La citada retribucién es percibida por partes iguales, en funcion de los meses en gue han ejercido sus
cargos, entre [os diecinueve consejercs que actuaimente forman parte del Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 los miembros del Consejo de Adminisiracion de la Sociedad no eran fitulares
de anticipos o créditos concedidos o avalados por ésta. Asimismo, tampoco se habfan contraido por la Sociedad
compromisos en materia de seguros de vida, ni de complementos de pensiones, respecto a los citados
Administradores de 1a Sociedad.

Al cierre del ejercicic 2011 los miembros del Consejo de Administracion de Ia Sociedad, asi como determinadas
personas vinculadas a los mismas segun se define en la Ley de Scciedades de Capital, han mantenido
participaciones en el capital de las siguientes sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad. Asimismo, se incliyen los cargos o funciones gue, en

sU caso, ejercen en los mismos:

Nombre o denominacidn social
de! Consejero Sociedad Participada Actividad Participacion Funciones
Increcisa, S.L. Fipta, S.L. Entre otras actividades, [a de 69,10% Consegjero
compra, venta y explotacién en
arrendamiento de inmuebles
. Iosé Manuel Pumar Lapez Iniciativas Inmobiliarias | Promocién inmobiliaria y 13.17% Secretario no
San Luis, 5.A. arrendarniento de inmuebles consejero
I}, Ricardo Pumar Lépez Hacienda La Cartuja, 8.A. | Promoci6n inmobiliaria - Presidente del
Consejo
I}, Ricardo Pumar Lopez Innovacidn en Iesarrollos | Promocidn inmobiliaria - Presidente de
Urbangs del Sur, 8.A, Consgjo
D. Ricardo Pumar Léopez Mosaico Dcsarrollos | Promocion inmobiliaria - Vicepresidente
Inmobiliarios, 8.A. del Consejo
D. Joaguin Gonzalez I'érez Innovacion en Desarrollos | Promocion inmobiliaria - Vocal del
Urbanos del Sur, S.A. Consejo
1, Joaquin Goozédlez Pérex Ziveransur, S.L. Geslidén inmohbiliaria - Administrador
Mancomunado
D. Joaguin Gonzélez Pércz Hacienda La Cartuja, S.A. | Promocidn inmobiliaria - Vocal del
Consejo
D. Liberato Marifio Dominguez Hacienda La Cartuja, 8.A. | Promocion inmobiliaria - Secretario no
conscjero
D. Liberato Marifio Dominguez Inpovacidn en Desarrollos | Promocidn inmobiliaria - Secretario
Urhanos del Sur, S.A.
D. Victor M. Bejarano Delgado Mosaico Desarrollos | Promocion inmobiliaria - Vocal del
Inmobiliarios, 8.A. Consejo

20. Ofira Informacién

a) Personal-

El numero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2011 y 2010, detallade por categorias, es el

siguiente:
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Catcgoria 2011 2010

Direccion General 1 1
Directores de Diepartamento & 8
Dircctor Territorial 1 1
Técnicos 8 8
Personal de Administracion 14 13
Comerciales 19 15
Personal de Obra 3 7
Otros 4] 7

60 60

Asimismo, la distribucién por sexos al #érmino del ejercicio 2011 y 2010, detallado por categorias, es el

siguiente:
2011 2010
Categoria Maujeres Hombres Mujeres Hombres

Direccion General - 1 - 1
Directores de Departamento 1 5 1 7
Director Territorial - 1 - 1
Técnicos - 8 - &
Personal de Administracion 6 8 6
Comerciales 14 5 11 4
Personal de Obra - 5 1 6
Otros 2 4 2 5

23 37 22 38

b) Honorarios de auditoria-

Durante el gjercicio 2011 y 2010, los honerarios 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 com(n o gestion han sido los siguientes (en mites de euros):

Ejercicio 2011

Descripoivn

Servicios prestados por el
auditor de cuentas y por
empresas vinculadas

Servicios dec Auditoria 42
Total servicios de Anditoria y Relacionados 42
Otros Servicios 6
Total Servicios Profesionales 48

58



21

DKAT425372

CLASE 8?
F b aly
Ejercicio 2010 -
Servicios prestados por el
auditor de cucntas y por
Descripeidn empresas vinculadas
Servicios de Auditoria 43
Total servicios de Auditoria y Relacionados 43
Oiros Servicios 15
Total Servicios Profesionales 58

. Hechos Posteriores

Entre el cierre del ejercicio 2011 y ia fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales, tal y como se indica en la
Nota 9-b), continuando el proceso de transformacion de la deuda financiera corporativa iniciado a finales de
2011, se han formalizado varias operaciones por importe de 33.700 miles de euras, de los cuales 12.733 miles
de euros tenfan vencimiento en el ejercicie 2012, siendo de resefiar que las operaciones formalizadas, desde e!
inicfo del proceso hasta la fecha actual, por un importe conjunte 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 han
supuesto la cancelacién de toda la financiacion 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 de la Sociedad.

En las Notas 9 y 13 se indica que los vencimientos a lo fargo del ejercicio 2012 por deudas con entidades de
crédito, descontado el importe de los intereses devengados y no vencidos, ascienden a 50.346 miles de suros.
La transformacion de la estructura de financiacion a realizar en 2012, de la cual, como se ha indicado en e}
parrafo anterior ya se ha completado una cifra de 33.700 miles de euros de los 83.000 miles de euros
planificados en el gjercicio 2012, permitird qgue estos vencimientos se reduzcan hasta |a cifra de 12.213 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 imperte de 7.172 miles de euros, por lo que los
vencimientos en 2012 se reducirdn hasta los 5.041 miles de euros, y ello sin tener en cuenta posibles
renovaciones de financiacidn sin garantia real con vencimiento en 2012 o el descenso de los vencimienies de
los préstamos hipotecarios subrogables (2.730 miles de euros véase Nota 13} como consecuencia de la venta
durante el ejercicio de promociones terminadas.
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Inmobiliaria del Sur, S.A.

Informe de Gestion 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 solo el 1,6%,
frente al 6,2% de las economias emergentes y en vias de desarrollo.

Las perspectivas de la economia mundial han empecrado en los Ultimos meses. Segun et FM! la
recuperacibn mundial esté amenazada por una agudizacion de las tensiones en la zona euro y
fragifidades en otras regiocnes. Las condiciones financieras se han deteriorado, las perspectivas de
crecimiento se han ensombrecide y los riesgos a la baja se han intensificado. Segln las previsiones de
este organismo, el PIB mundial crecera un 3,3% en 2012, fundando de nuevo este crecimiento en las
ecocnomias en vias de desarrollo, gue crecerén un 5,4%, frente al 1,2% de las economias avanzadas.

E! bajo crecimiento de las economias avanzadas deriva fundamentalmente de las malas perspectivas de
la zona euro, que se preve entre en recesion en 2012, con un decrecimignto 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%, iguzl crecimiento que el experimentado en 2011,

El decremento que se estima para la zona eure se debe fundamentaimente 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 ef impacto de una consolidacion fiscal adicional. Deniro de las principales economias,
destaca la fuerie contraccion que sufriran ltalia y Espafia, con previsiones de decrecimiento def 2,2% y
1,7%, respectivamente, como consecuencia de los ambiciosos, perc ineludibles, programas de
conselidacién fiscal que estdn implementando. Para las dos grandes economias de la zona euro,
Alemania y Francia, se estiman crecimientos muy débiles, del 0,3% vy 4,2% respectivamente,

Segun el Banco de Espana esta recesion de la economia espafiola es ef resuitade de una significativa
contraccion de la demanda nacional, solo parcialmente contrarrestada por una elevada contribucion del
saldo exterior neto. El retrocese de la demanda nacional resulta de la conflugncia de un fuerie retroceso
de sus componenies publico y privade, 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 inversian residencial seguira registrande caidas en 2012 y 2013, si bien seran mas modestas
que en los afios recientes, tras haber superado su fase més dura de ajuste. La debilidad de la demanda,
el deterioro de las perspectivas econdmicas y las duras condiciones financieras determinaran descensos
adicionales del gastoe en inversidn productiva privada en los dos proximos anos.

Esta perspectiva de nueva recesion de la economia espafola no augura nada bueno en |z solucion del
mas grave problema al que se enfrenta hoy nuestra sociedad, et drama del paro, que cierra 2011 con una
tasa del 23%, la mayor tasa del munde desarrollado y que segin la maycria de los analistas puede
alcanzar en 2012 la tasa del 25%.

La eurozana cerrd 2011 con una inflacion del 2,7%, tres décimas por encima de la espafiola, que se situd
en el 2,4%. Como quiera que las previsiones de inflacidn para 2012 y 2013 en la surczona 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 iaxa por parte del BCE.
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Situacion del mercado inmobiliario.

Al igual que en los afios precedenies, el sector inmebiliario espafiol contintia en un fuerie proceso de
ajuste, con niveles de produccién bajo minimos, poce mas de 68 mil viviendas iniciadas en los tres
primeros trimestres de 2011, lo que rgpresenta una contraccion del 23,8% sobre el mismeo periodo del
gjarcicio 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 financiacion.
El fuerte ajuste que se estd produciendo afio tras afio en el sector inmobilizrio desde qgue comenzo las
crisis esta lastrando gravemente el crecimiento de la econemia espanola y deteriorando el empleo.

Las transacciones de viviendas en 2011, segln datos del Instituto Nacional de Estadistica descendieron
un 17,7% respecto del ejercicio 2010, situandese 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 comenzd la crisis en el que se reducen ias compraventas. Salvo el afio 2010 en el que produjo
un incremento del 6,8% de transacciones, todos los demés ejercicios, desde que comenzd la crisig, han
presentado reduccion de las compraventas, aunque en 2014 ei 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 capitates
respecto del ejercicia 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 contratacidon debera resentirse en el gjercicio 2012, aungue
la tasa de disponibilidad parece gue se maniendra estable, debido a la reducida incorporacidn de nuevas
superficies al mercado.

Come deciamoes en Informe de Gestidn del gjercicio anterior, los dos grandes retos a los que se enfrenta
la economia espaiiola en relacion al sector inmobiliario, e intimamente relacionados entre si, son; i)
reducir el importanie stock de vivienda nueva, necesario para disminuir a niveles mas adecuados la
exposicion del sistema financiero al sector promotor, reduccién imprescindible para reactivar la
financiacion a nuevos proyectos inmehbiliarios vy ii) resclver los graves problemas que aquejan al sistema
financierg, problemas gue le impiden cumplir su funcion primigenia v su papel esencial de canalizacién del
crédito hacia la economia real, en apoyo de la actividad empresarial, el empleo y el consumo. Y, en
palabras de la Exposicion de Metivos del Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de Saneamiento del
Sistema Financiero, el principal lastre que presenta el sector financiero espaniol es la magnitud de su
expasicidn a los activos relacionadoes con el sector inmebiliario, activos que han sufride un fuerte deterioro
debido a la reciente evolucién de la economia espafiola. Y las dudas respecio a la magnitud de la
exposicién del sector financiero al sector inmobiliario estan generando unos efectos perversos tante 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 adopiadce medidas importantes en orden a la resolucion 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 presupuestaria, fributaria y financiera para la correccion
det déficit publico, ha recuperado la deduccion por inversion en vivienda habitual para todos los niveles de
renta, modificando el régimen establecide por la Ley de Presupuestos Generales del Estade para 2011,
que limitd aguella deduccion a las rentas inferiores a 24.107,20 € y ha mantenido vigente hasta el 31 de
dictembre de 2012 el tipo reducide del 4% del Impuesto sobre el Valor Afadide para la entrega de
vivienda nueva.

Y para resolver los problemas del sistema financiero por su elevada exposicion al sector inmobifiario, el
citadc Real Decreto-ley de saneamiento del sistemma financiero, articula nuevos reguerimientos de
provisiones y capital adicionales, orientados en exclusiva a la cobertura del deterioro en los balances
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bancarios ccasionados por las actives vinculados a la actividad inmobiliaria, tratando al mismo tiempo de
disipar las incertidumbres que viene dificultando su normalizacion y la recuperacion del credito,

La necestdad de! sistema financiero de liberar provisiones, muy gravosas para sueios adjudicados ¢
financiaciones morosas y subsiandar sobre ese mismo subyacente, invita a pensar en la puesta en
marcha por las entidades financieras, ya sea directamente o en colaboracion con cempanias inmoebiliarias
solventes y profesionales, de aguellos proyectos que se asienten en buenas ubicaciones y con capacidad
de absaorcion.

Evolucion de la sociedad.

En un escenario macro de fuerte reduccidn de transacciones de viviendas, de ajuste de precios, de
restriccion crediticia, con consecuencias negativas sobre la cifra de negocio y margenes de la actividad de
premocion ¥ de contraccidn de la actividad econdmica general, que afecta a la ccupacion y nivel de
precios de fa actividad patrimenial, Inmoebiliaria del Sur ha conseguido cerrar un nuevo ejercicio en
positivo.

La cifra de negocio del ejercicic 2011 se situd en 39.443 miles de euros, o que representa un decremento
del 13,4% respecto al ejercicio anterior. La ¢ifra 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 Contribucion
Actividad promotora 24.105 61,1%
Actividad arrendamiento 14.894 37.8%
Actividad prestacion de servicios 444 1,1%

Cifra de negocios Inmobiliaria del Sur

60,00

45,00

30,00

Millones de eruos

15,00

0,00
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La evolucion de la cifra de negocios por actividades durante los Gltimos cuatro ejercicios ha sido Ia

sigulente:

_T Variacion |
| . - Ejercicio 2011-2010
2008 2009 2010 2011 '
Cifra de negocio actividad
promacion inmobiliaria
3 35,994 31.201 27.948 24105 -13.75%
Cifra d& negocio actividad
arrendamignto
14.341 14.737 15.273 14.884 -2,48%
i
Cifra de negocio actiidad
prestacidn Sendcios :
9.880 726 2.306 444 -BD,75%
| L A — e
o .15 46664 2 45.527 39.443 13,36% |

El resultado de explotacion se ha situado en 14.266 miles de eurps, frante a las 20.490 mifes de euros de!
gjercicio anterior, o que supone una disminucién del 30,4%, que tiene su causa principal en la reduccion
de la cifra de negocios y margen de la actividad de promocion inmohiliaria y en la reduccién de {a cifra de
negocio por prestacidn de servicios.

Ei ebitda del ejercicio alcanzd la cifra de 18.100 miles de euros y aungue en términos porcentuales ha
suffido una disminucidn del 21,1% respecto del ejercicio anterior, pone de relieve la capacidad de la
compafiia para generar recurses 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 se ha situado en 5.132 miles de euros, cifra que representa un decremento del 28,8%
en relacion al gjercicic anterior y que tiene como causas principales, la reduccion de la cifra de negocio y
margen de la actividad de promaocién inmobiliaria, la reduccion de la cifra de negocio y margen de la
actividad de prestacién de servicios, las mayores dotaciones por deterioro de existencias y el menor
resultado por enajenacion de inversiones inmabiliarias.

El ratio ebitda/gastos financiercs (incluido los gastos financieros incorporados a existencias y deducidos
los ingresos financieros) se ha situado en 2011 en 2,07, mejorando el obtenido en 2018 en 0,13 veces.
Sin el efecto negativo que sobre los gastos financieros han tenido las coberturas de tipo de inierés
contratadas y que han vencido en su practica totalidad en este ejercicio, el ratio ebitda/gastos financieros
se habtia situado en 2,43 veces.

El margen de beneficio, entendido como la relacidn entre el beneficio antes de impuestos y la cifra de
negocios, es de! 17,0%, frente al 20,7% de! gjercicio precedente.

El Beneficio Neto por accidn se ha situado en 0,30 euros, frente a los 0,43 suros dei ejercicio anterior.

El Patrimonio Neto de la sociedad se ha situado en 92.987 miles de euros, con un incremento de! 2,9%
respecto al 2010 y un 11,4% acumulado desde 2008.

CR4T742536
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El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias, tanio las destinadas al arrendamienic como al uso
propio, en explotacidn, asciende a 428.238 miles de euros, segln tasacion realizada a 31 de diciembre de
2011 per la firma independiente ELUROVALQRACIONES, S.A., sociedad inscrita en el Registro del Banco
de Espana con el n® 4388.

El GAV o valor bruto de fos activos inmobiliarios, valorando las inversiones inmobiliarias, fanio las
destinadas al arrendamiento como al usec propio, por su valer de mercado, segln tasacién de
EUROVALORACIONES S.A. v las existentias incluidas en el activo cormiente por su precie de coste,
minorado en el importe de las provisiones par deterioro dotadas, asciende a 549.320 miles de euros, con
un decrementc del 3,9% sobre el ejercicic anterior.

Evolucion GAV Inmobiliaria del Sur

625.000
570.000
515.000

460.000

Miles de euros

405.000

= 350.000

2008 2008 2011
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La deuda financiera neta, siguiendo la senda de la esirategia de disminucion marcada por la sociedad, se
ha situade en 169.087 miles de suros, frente a 182.903 miles de euros del ejercicio anterior, lo que una
reduccion de 13.816 miles de euros en t8minos absolutos y una reduccian en términos relativos del 7,6%
con respecto al ejercicio 2010.

Evolucion deuda financiera neta

Inmobiliaria del Sur
200.000

150,000

100.000

Milles de eruos

50.000

2008 2008 2010 2011

El ratio entre la deuda financiera neta y valor de ios activos inmobiliarios o LTV (foan to value) es del
30,8%, mejorando el ratio del 32% del gjercicio anterior.

E! ratio de liquidez, que mide la refacion entre el activo corriente y e pasivo comriente, corregido ésta por
los préstamos hipotecarios vinculados a existencias con vencimiento superior al afic y los anticipos de
clientes vinculados a existencias de cicle largo vy ef activo por las existencias realizables a mas de un afig,
se ha situado en 2,28 mejorando en 0,29 puntos respecto al de 2010, mienfras que el ratio de
endeudamiento, que relaciona el fotal de la deuda y el pasivo ha sido de 0,70, manteniéndose en el nivel
obtenido en los Gitimos  ejercicios.

Destacar que en el fondo de maniobra de la sociedad ailcanza la cifra de 91.501 miles de eurcs, lo que
supone un crecimiento del mismo con respecto al ejercicia anterior del 7,2%. En &l célculo del fonde de
maniobra se han incluido préstamos hipotecarios cuyo vencimiento es a largo plaze y estan registrados
en el pasivo cofriente.

Inmobiliaria del Sur no han incurrido en ningin tipo de inversidon en investigacién y desarrollo {[+D)
durante el gjercicio 2011.
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Actividad de Promocion inmobiliaria

Ei fuerte deterioro de la actividad econdmica vy el aumento de ia cifra de paro, hasta alcanzar cotas
impensables, unido a la fuerte contraceidn crediticia, han tenido un fuerte impacto negative en la demanda
de viviendas, que Inmobiliaria del Sur ha podido mitigar en parte gracias a la ubicacién de sus
promociones y a |a calidad de las mismas.

La cifra de negocic de la actividad de promocién se ha sifuado en 24.105 miles de euros, lo que
representia una disminucion del 13,75% respecta del ejercicio anterior.

Promocion Inmabiliaria

2011 2010 2009 2008
Cifrade negodos promacitn 2,11 2?555 31,20 35,99
Resultado de explotacidn '
promocion _ az 5,84 13,80 12
% Margan de exp_lnt;adn o
promocidn 17,50% 2,474 a4,23% 39,55%
* Dl s sn mibo nes deauns

El resuliado de explotacion de la actividad de promocidn inmobiliaria alcanzo los 4.218 miles de euros,
frente a 6.839 miles de euros del ejercicio 2010. El margen de explotacidn de esta actividad bajo desde el
24,47% del ejercicio 2010 af 17,50% de este ejercicio, reduccion que tiene su causa en la en la reduccion
de los margenes por el ajuste de precios y en las provisiones por deterioro de existencias dotadas en el
giercicio,

Evolucidén Promocion Inmobiliaria

35

30
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o

2008 2008 2010 2011
M Cifre de negocios promocidn L Resulladode explotacion promotion
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Durante 2011 Inmobiliaria del Sur ha entregado un total de 72 viviendas, ademas de 4 oficinas y 15
locales en diferentes promociones inmobifiarias situadas en Sevilla, Castilleja de la Cuesta, Marbelia y
Madrid. Estas entregas corresponden en un 61,1% a promociones terminadas en ejercicios anteriores vy
en un 3B8,9% a promociones terminadas en 2011, como sen Edificic Pagés del Corre 188, Altos de
Castilleja 7% fase y Residencial Pozuelo de Alarcon.  Adicionalmente, vinculadas o de forma
independiente, se han entregada 71 unidades entre garajes y trasteros en 2011.

CLASE 87

Durante este ejercicio, Inmobiliaria del Sur ha formalizado preventas de 79 viviendas y 4 locales
comerciales, que se entregaran en 2012, por un importe total de 10.358 miles de euros.

Durante 2011, Inmcbiliaria del Sur, sigue ejecutande promocicnes inmobiliarias en la Comunidad
Auténoma de Andalucia, en las provincias de Malaga, Cdrdoba y Sevilla, y en la Comunidad Autonoma
de Madrid. La inversidn en promociones en curso al cierre del ejercicie asciende a 15.005 miles de euros.

Dentro de estos proyectos en curso, destacan el inicio de la ejecucién de dos nuevos proyectos de
vivienda protegida, |2 segunda fase de la promocién Edificio Buenavista en Tomares, que consta de 39
viviendas, y la promocién Puerta Amate en Sevilla capital, 78 viviendas protegidas. La inversion a 31 de
diciembre en estos dos proyectos asciende a 3.757 miles de euros. Adicionzlmente a estos proyectos,
Inmebiliaria del Sur esta pre comercializando tres parcelas para viviendas adosadas y pareadas en la
localidad de Dos Hermanas, y cuye inicie de obras serd en 2012, y ha adquiride a finates del eiercicio un
solar en Cordoba capital para el desarrollo de 66 viviendas de iniciativa municipal v autonémica. En
Madrid Capital, se finalizard a principios de 2012, la promaocion Edificio Daroca, n°35 que consta de 17
viviendas en altura.

La Sociedad dispone de una Direccidon Teritorial en Madrid y dos Direcciones de Promocidn, una para
Andalucia Qccidental y otra para Andalucia Oriental. Inmobiliaria del Sur cuenta con producto terminado,
en distintas promociones y ubicaciones, por importe de 60.142 miles de eurcs y su reserva de suelg, casi
en su totalidad finalista, asciende a 45.927 {se han tenido en cuenta &f deterioro de existencias para €l
calculo de estos datos).

Actividad de arrendamiento de inmuebles

A pesar de [a importante destruccién de tejido empresarial gue !a crisis economica ha provocado vy el
ajuste en costes que estan implementando las empresas, la actividad de arrendamiente de inmuebles ha
seguido manteniendo un comportamiento  satisfactorio, alcanzando la cifra de 14.894 miles de euros, lo
que representa tan solo un decremento del 2,5% con respecto al ejercicio anterior, La entrada en carga de
tres nuevos edificios durante el ejercicic 2009, en un momento de baja actividad, ha elevado la tasa de
desocupacidn de nuestra cartera de activos destinados al arendamiento, pero pone también de relieve el
gran potencial de crecimiento que presenta esta actividad,

Acﬁuidaddem'rem!mien;_o . o . n

m [ aw 209 . m |

| \

Cifrade negodios avendarriente. | 14,89 ' 1577 un 183
Resultado de explotacion ‘ ' ' |
amendariento , 10,06 . nm 1063 60 ‘
% NMarpen de explotacion ‘
arendamiento 67,56% 66,08% 72,12% 73,924

Detos en millones de puros
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El resultado de explotacién se ha situado en 10.057 miles de eurcs, practicamente en el mismo nivel
respecto del ejercicic anterior, con un margen del 67,56%.

Evolucion actividad de arrendamiento "

12

Millones de euros

2010

Desglosando la cifra de negocios por usos, ef 68% corresponde a  ingreses de arrendamiento
provenientes de oficinas y anexos vinculados, el 26% a locales comerciales y anexos, y el 6% restanie
proceden del arrendamiento de aparcamientos.

Distribucioningresos por inmuebles

% Oficinas y plazas de aparcamiento vinculadas  * Locales comercigles yanexos  Aparcamientos en arrendamiento”
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INGRESOS POR TIPO DE INMUEBLES

INMOBILIARIA DEL SUR 5.A. I

Ingresos

Importe expresado en miles de EUROS arrendamiento
Oficinas y plazas de aparcamiento vinculadas 10.957
Locales comerciales y anexos 4.150
Aparcamientos en arrendamiento™* 905
Gastos repercutidos a arrendatarios -1.118
Total Ingresos por arrendamiento 14.894

* Aparcamientos arrendados a [a filial Parking tnsur, S.A.

Durante el ejercicio 2011 se han realizado desinversiones en activos inmobiliarios, la mas importante, la
venta del B5% de la superficie bruta alquilable de! Edificio Market Center, situado en la locafidad de
Marbella. La venta de parte de este inmueble ha supuesto para la sociedad 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 actives marcada por la sociedad, y han supuesto unos ingresos de 1.839 miles de
Buros.

En total la superficie bruta alquilable desinvertida en 2011 ha ascendido a 6.528 metros cuadrados
{incluida Ja destinada a aparcamientos en el Edificio Market Center),

Adicionaimente |a sociedad ha incarporade a su patrimonio en renta 4 viviendas en el rehabilitado Edificio
Pagés del Corro 188 y un [ocal 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 Inversicnes inmoebiliarias, tanto destinadas
a arrendamiento como a uso propio, es de 428.239 miles de euros, segln tasacion realizada a 31 de
diciembre de 2011 por lz firma Eurovaloraciones, S.A., sociedad inscrita en el Registro del banco de
Espafia con el n® 4388. El 80,71% del valor de mercade de las inversiones inmobiliaras se encuentra
libre de cargas y gravamenes y todos los inmuebles se encuentran debidamente asegurados.

La sociedad cuenta en la actualidad, como patrimonio para arrendamiento, con inmuebles gue totalizan
una superficie alquilable sobre rasante (oficinas, locales comerciales) de 110.711 m?, 2.429 plazas de
aparcamientos y 6 viviendas, en las principales zonas prime de Sevilla, Huelva y Marbella.

El porcentaje obtenido en 2011 entre la renta devengada y el coste de los inmuebles se ha situade en el
11,9%%.

DKAT42542
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EVOLUCION INVERSIONES INMOBILIARIAS EN ARRENDAMIENTO / RENTAS OBTENIDAS

INMOBIUARIA DEL SUR S.A.
Imperte expresado en miles de ELIROS

Coste bruta de |as tnversioneas Inmobiliaiias

Rentas Obtenidas

% Renta Obtenida § Coste de los Inmuebles

2011

124.228

14.884

11,99

2010
127.576
15.273

11,97

2009
128453
14.737

11,47

OKATAZ2543

86.291
14.341

16,62

El ratio renta/coste de los inmuebles se ha mantenido en el Ultimo ejercicio con respecto a 2010,

Respecte a la evolucidn del mercado de alquiler, la sociedad tiene controlado sus riesgos, yva que tiene
excelentes ubicaciones para sus oficinas y locales comerciales. Dada la integracion de los procesos con
los que desarrolla esta actividad consigue una alta rentabilidad de sus inversiones. Asi mismo, mantiene
un reducide nivel de insolvencias al tener un importante porcentaie de inmuebles amrendados a

organismas pablicos y a grandes operadores.
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Actividad por construccién, gestion y prestacion de servicios

Los ingresos por esta actividad se carresponden principalmente con los servicios de construccién y
gestidn inmobhiliaria prestados a terceros y & empresas dei grupo.

La cifra de negocios de esta actividad se ha situado en 444 miles de euros, frente a 2.344 miles de euros
del ejercicio 2010. La disminucion de la cifra de negocios de esta actividad en este ejercicio, se debe
fundamentalmente a Ja fuerte contraceion de obra ejecutada a empresas del grupo vy & ung disminucion de
los ingresos por los servicios de gestion inmokiliarta prestados.

El margen se ha situado 170,1 miles de euros en 2011 frente a 1.711 miles de eurps del ejercicio 2010.

El Grupo Inmobiliaria del Sur

El grupo Inmabiliaria del Sur presenta al cierre del gjercicio 2011 la siguiente composicion;

Hacienda La Cartuja, 5.A. pariicipada en un 80% y dedicada a la promocién inmobiliaria en
los términos municipales de Tomares (Sevilla) y Lucena (Cordoba).

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A., participada en un 30% vy dedicada a la promocion
inmobiliaria en Malaga capital, concretamente en el desamrollo de la parcela R1 del Proyecto de
Compensacion del Plan Especial RENFE del PGOU de Malaga, compuesta por 352 viviendas,
cuya entrega se inicid en el ejercicio 2010.

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

Parking Insur, S.A., partticipada en un 100%, cuya actividad se cenira en la explotacidn de
varios aparcamientos propiedad de Inmobiliaria del Sur, 5.A,

Innovacion en Desarroffos Urbanos def Sur, S.A., paricipada en un 52%, y dedicada =a Ia
promocién inmobiliaria, cuenta con proyectos en las provincias de Sevilla y Cadiz.

Ziveransur, S.L., participada en un 50%, vy cuya actividad es la de la gestién integral de [as
actividades de la también participada Mosaico Desarrollos Inmobitiarios, S.A.

Urbanismo Concertado, SA., participada en un 9,09%, y cuya actividad consiste en la
adquisiciébn 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
explotacidn de edificios en régimen de arrendamientos y que es propietaria de un edificic en
avenida Diego Martinez Barric de Sevilla.

DS Cordoba Patrimonial, 5.L., pariicipada en un 100%, cuya actividad consiste en la
explotacién de edificios en régimen de arrendamientos y que es propietaria de un edificio en
calle Garcia Lovera de Cordaba.

IDS Huelva Patrimonial, S.L., participada en un 100%, cuya actividad consiste en la
explotacidn de edificios en régimen de arrendamientos y que es propistaria de un edificio en
Paseo de la Glorieta de Huelva.
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No se incluyen dentro de la anterior relacién las scciedades dependientes sin actividad, tales
como Coopinsur, S.A., [nversicnes Sevillanas, 5.A.l. participadas en un 100%.

Situacion financiera y estructura de financiacién

a) Situacion financiera:

La situacion del mercado inmobiliario se ha detericrado pautatinamente desde mediados de 2007. Este
hecho, unido a la elevada magnitud de la exposicidn del nuestro sistema financiero a los activos
relacionados con sector inmobiliario, se ha traducido en un endurecimiente de las condiciones de
financiacion a! sector y en mayores restricciones de acceso a la misma, que han provocade graves
problemas financieros a una gran parte de las empresas del sector, que previsiblemente continuaran
durante el ejercicic 2012.

La Sociedad ha hecho frenie a este paulatino deterioro del sector y al endurecimiento de las condiciongs
financieras, gracias a su bajo endeudamiento, su capacidad para generar recursos y su fuerte vocacion
patrimonialista, con un importante patrimonio inmaobiliario destinado a arrendamiento y uso propic libre de
cargas y gravamenes,

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

El ratio entre deuda financiera neta y valor de los activos inmobiliarios es tan solo del 30,8%,
habiendo mejorado en 1,2 punios porcentuales respecto del ejercicic precedente, ya que la
reduccion de la deuda financiera neta (7,6%) ha sido mayor que la reduccion del GAV o valor
brutos de los activos {3,9%).

2°.- Inmobiliaria def Sur presenta una gran solvencia financiera, ya que:

- EI 80,71% del valor de mercado de los activos inmobiliarios destinados a arendamiento y uso
propio, tasados por la firma EUROVALORACIONES, S.A. en 428.238 miles de euros, se
encuentran iibres de cargas y gravamenes.

- Dispone de ferrenos, solares, premociones en curso y terminadas, con un valor de coste de
20.055 miles de euros, que no tienen ningdn 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
317.298 miles de euros. La compafiia registra sus inversiones inmobiliarias por su precio de
coste.

3°.- Inmobiliaria del Sur mantiene su capacidad de generacion de recursos.

El Ebitda, que se ha situado en 1B.100 miles de euros, representa 2,07 veces los gasios
financieros, incluidos tos gastos financieros incorporados a existencias y minorados por los
ingresos financieros; y este ratio mejoraria hasta 2,43 veces si no se tuviera en cuenta los
efectos negativos que sobre los gastos financieros del ejercicio han tenido las coberluras de tipo
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de interés que la compania habia contratado en los ejercicios 2005 v 2006 y que han vencido en
su practica totalidad durante ef presente gjercicio.

4° - La Sociedad presenta un alio grado de liguidez.

A 31 de diciembre de 2011 lz Scciedad dispone de efectivo y otros activos liquidos
equivalentes por importe de 24.712 miles de euros, un disponible en pdlizas de créditos
por importe de 2.806 miles de euros y presenta un fondo de maniobra posiivo por
importe de 91.501 miles de euros. (Se incluye en el fondo de maniobra el importe de
los préstamos hipotecarios y préstamos promotor por un fotal 74869 miles de euros
registrados en el pasivo corriente gue tienen vencimiento a largo plazo).

b) Estructura financiera:

A 31 de diciembre de 2011, fecha de cierre del ejercicio, Inmobiliaria del Sur presenta una estructura
financiera, con un mix entre deuda financiera a cortc y largo plazo del 15,4% y 84,6%, respectivamente,
habiendo reducide la proporcion de deuda a corto plazo en 5,3 puntos porcentuzles respecto del ejercicio
precedente,

Para determinar la proporcion anterior se ha tenide en cuenta que en el pasivo corriente del balance de
situacitn se incluyen 74.869 miles de euros commespondientes a préstamos hipatecarios 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.

i.a esiructura financiera de la sociedad es la siguiente:

ESTRUCTURA DE FINA NFIACION

INMOEILIARIA DELSUR 5.A.
importes expresatns en Miles de Euras [ am % w0 T 209
Patrimonio Neto . __s987 3548% 90403 85619
* Deuds financiera neta largo plazo T 143038 | s4sew 145015 150652
" Deuda financiera neta torto plazo* | e 9,04% 37.888 39455
TOTAL | o} T aEaw a7y
“En al cuadro, de Iz Deuda financlera neta a corto plazn se han descomado of ETEctiva y otros actives liguidos equivalentes

El ratio entre fondos propios vy tolal de pasivo mejoraria considerablemente si se incluyeran en aguéllos
las plusvalias latentes derivadas de las inversiones inmobitiarias e inmuebles de uso propio, plusvalias
que ascienden a 317,288 miles de euros.

La deuda financiera a corto plazo, reclasificando aquellos préstamos hipotecarios vinculados a activos
corrientes con vencimiento superior & un afic y descontando el efectivo y ofros activos liquidos
equivalentes, asciende a 26.049 miles de euros, mienfras que la deuda financiera a largo plazo es de
143.038 miles de suros.

GRATAZOAS
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No obstante la forlaleza financiera que presenta la sociedad, como ponen de relieve las circunstancias
expresadas en el aparado anterior y ante la previsible continuidad en el endurecimiento de las
condiciones financieras al sector, la sociedad puso en marcha a finales del ejercicio 2011 un proceso de
transformacion de su estructura financiera, con objeto de transformar su financiacion corporativa, hasta
ahora instrumentada en préstamos personales a medio plazo y polizas de crédito a corto plazo, en
preéstamos a largoe plazo con garantia hipotecaria sobre inversiones inmobiliarias.

En este sentido, al cierre del gjercicioc 2011 se habian formalizado ya varias operaciones enmarcadas en
este praceso, por un nominal de 20.000 miles de euros y entre el cierre del ejercicie 2011 y la fecha de
formulacién de estas Cuentas Anuales, tal y como se indica en la nota 21 sobre hechos posteriores, se
han formalizados también varias operaciones per importe de 33.700 miles de euros, de los cuzles 12.733
miles de euros tenian vencimiento en el gjercicic 2012, siendc de resefiar que las operaciones
formalizadas desde el inicic del proceso hasta la fecha de formulacion de estas cuentas, por un importe
conjunio de 53.700 miles de euros, se han realizado & unos plazos de entre 15 y 21 afos.

Una vez se cutmine este proceso y se noven los plazos de los préstamos hipotecarios sobre soiares por
un importe de 7.172 miles de euros, los vencimientos de 2012 se reducirdn hasta los 5.041 miles de eures
y la Sociedad, con toda su financiacidn corporativa convertida en financiacion a largo plazo, mantendra
aproximadamente un porcentaje del 52% de sus inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio,
cuyo valor de mercado a 31 de diciembre de 2011 asciende a 428.239 miles de euros, libres de cargas v
gravamenes.

La acciéon de Inmobiliaria del Sur.

Los titulos de Inmobiliaria del Sur estén integrados en el Sistema de Interconexién Bursatil (SIBE), en la
modalidad de Contratacion de Valores con Fijacidn de Precios Unicos {Fixing). Las acciones de
Inmuobiliaria del Sur estan admitidas a cotizacidn 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
16.871.847 acciones de 2,00 € de valor nominai cada una de ellas.

L a cotizacion de la accion cerrd el gjercicio 2011 en 5,79 €, ko que implicaba una capitalizacién bursatil de
98.267 miles de euros, lo que supone una depraciacion del 55,5% respecto de la cotizacion al cierre de
2010 (13 eurps). El volumen de negociacidn duranie el ejercicio 2011 ha sido de 297.0186 tituios, con un
volumen de negaciacion de 3.098 miles de euros.

Con la propuesta de distribucion de resultados que el Consejo de Administracion sometera a la
consideracion y aprobacién de la Junta General y que implica destinar a dividendos la cifra de 2.376
miles de euros, el dividende por accién es de 0,14 €.
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EVOLUCION BURSATIL

INMOBILIARIA DEL SUR S.A.

2011
Acciones emitidas {miles) 16.972
Capitalizaciﬁn {miles de euros) 9_8_.i67
Beneficio después de impuestos por atcidn (euros) . Dép
];:E-R !ijitaljfaciﬁnfagneﬁdo después d_e Impuesiqi} 1_9,15
Dividendo par accidn 9,3.5*

2010

16.972

220.634

0,43
30,58

et

2008

16.972

271.550

QK4 742

La rentabilidad de la accién de Inmabiliaria del Sur, resuitado de dividir la suma del dividendo por accion

entre la cotizacién al cierre del ejercicio, se ha situado en el 2,4%.

El grafico siguienfe muestra la evolucion de [a accidén de Inmobiliaria del Sur y el dividendo por accion en

los ltimos siete gjercicios

Evolucion Beneficio por accién/Dividendo por accién Inmobiliaria del Sur

1,6

1,2

0,8

euros

0.4

2006 2007 2008

2009

m Bensficio por acodn % Dividende por accidn

2010

|
i N B W

2011

-

01
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El detalle de la autocartera en Inmobiliaria del Sur y Ias sociedades del grupo es el siguiente:

AUTOCARTERA DE INMOB!LIAREA DEL SUR

inmnbiliariagl_eISur,S.A. Parking Insur, S.A.  Cominsur, 5.4, Cnnpin_s_ur,S.A. Totales

Ne de Titulos 368.726 378.756 70,658 40.626 858.762

Porcentaje de participacién 2,17% 2.23% 0,42% 0,28% 5,06%

Informaciéon 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 gestidn como seccidn separada el Inferme Anual de Gobierno Corporativo de Inmaobiliaria del
Sur, S.A. correspondiente al ejercicio 2011. El citado informe de adjunta en el anexo n® 1.
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Anexon’1
Informacion exigida por el articulo 538 de la Ley de Sociedades de Capital:
Informe Anual de Gobierno Corporativo
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L INFORME ANUAL DE GOBIERNC CORPORATIVO

E_ SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS J

DATOS IDENTIEICATIVOS BEL EMISOR

FECHA FIN DE EJERCICIO: 31/12/2011

C.I.F.: A-41002205

Dencminacion sacial. INMOBILIARIA DEL SUR, 5.A.
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion det mismo, es necesario leer las instrucciones que para
su cumplimentacion figuran al final del presente infarme

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

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

Facha de Gitima

Capital Social (euros) Nimero da acciones
- modificachon

Mimera de derechos de
voto

1171172008

33.843.654,00 16.971.847 16.871.847

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

NO

A.2 Detalle fos titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de
gjercicin, excluidoes l0s consejeros:

Nombre o denominacidn sacfal del acclenista Nimarg da Nimero da % sobre o total
derachos de volo | derechos de voto | de derachos de

dirsctos indirectosi*] voto
EXPLOTACIONES EL CERRD, S.A. 1.524 677 0 B.984
DORA CARMEN PUMAR MARIND 645,780 0 3.805

indigue los movimicrtos en la estructura accivnartal mas significetivos acaecidos durante el ejercicio;
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A 3 Complete los siguientes cuadros sobre Jos miembros det Gonsejo de Administracion de Ja sotiedad, gue posean
derechas de votn de Ias acciones de la sociedad:

Nambra o denominacian social del consejera Nimero de Nimaro da % sobre al total
darechos do voto | derechos de voto | de derechos de
directos Indirectos {*} vota
DON RICARDC PUMAR LOPEZ 55.764 a 0,329
OON VICTOR MANUEL BEJARAND DELGADD 1065468 25332 0,777
DON ALFONSO GALNARES YSERN 186.162 o 1,087
DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMERD 13.772 0 0,081
LE‘ON AUGUSTO SEQUEIRDS PUMAR 733 3.388 0,024
OON CAYETAND BENAVENT BLANQUET 146.077 2190 0,874
DON GREGORIO ARRANZ PUMAR 16.356 ¢ 0,086
INCRECISA, S.L. 1.331.715 0 7 847
INVERFASUR, 5.L. 574 206 4] 3,383
INVERSIONES AGRICOLAS ;NDUSTRJALES h 1.862.718 0 11,585
COMERCIALES, S L.
DON JOAQUIM GONZALEZ FEREZ 29401 b] 0173
DON JOSE FERNANDEZ ZAMORANO 1.233 34.078 0,208
DON JOSE LIS COBIAN OTERO 104 914 0 D618
DON JOSE MANUEL PUMAR ILOFEZ A45.437 a 0,274
DOM JUAN FERNANDEZ CARBOMELL 204.548 0 1,208
MENEZPLA, S.L. 864.088 0 5091
DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON PUMAR 12910 4.800 0,104
DON SALVADCR GRANELL BALEN 119.046 <] 04
DON LIBERATO MARING DOMINGUEZ 33.243 12.080 0,267
% total de derechos de voto en poder del consejo de administracidn 34,714
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Campiete Ios siguientes cuadros sobra los miembros del Consejo de Adminstracidn de fa sociedad, gue posean
derechos sobre acciones de la sociedad:

A4 Indigue, en su caso, las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o socistaria que existan entre ios
litulares de participaciones significativas, en la medida en que sean conocidas por fa socredad, salvo que sean
aescasamente relgvantes o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Tlpo de relacldn :

Societana

Breve descripclén :

Controla, an su condicidn de Presidenta y Consajaro Dalegads, a la Sociedad Explotaciones Elf Cerro, 5.4, que BS, 8 5U vez,
accionista significative de Inmobiliaria de! Sur, S.A.

. b A

X Inaclén lal relacl o

DON JOSE MANUEL PUMAR MARINO

Tipo de relacidn :

Societaria

Brava descripcion ;

Conlrola, en su condicién de Presidente y Canseyera Delegade a la Sociedad Inversiones Agricolas, Industriales y Comarciates, 5.1,
qub es, a su vez, accionista significaliva de Inmebilfaria dal Sur, S.A.

Nombre o dgenominacion socfal relacionados

CON JOSE MANUEL PUMAR MARING

A5 Indique, en su case, las relaciones de ndole comercial, contraciual o societaria gue existan entre los titulares de
participaciones significativas, ¥ la sociedad yo su grupo, salvo que sean escasaments relevantes o deriven del gire
o trafico comercial ordinario:

A B Indique st han side camunicados a la suciedad pactos parasociales gue la afecten segun lo establecide en el
-ari 112 de la LMV En su caso describalos brevemente v relacione 1o accionistas vinculados por el pacto

NO
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Indigue sl fa snciedad conoce la exisfencia de acocwones concertadas entre sus accionisias En su caso
describalas brevemente

NO

En ef caso de gue durante el ejercicio se haya producido ailguna madificacon o ruplura de dichos pactos o
aclerdos o acciones concertadas. indiguele expresamente:

A7 indigue si exisle alguna persana fisica o juridica que ejerza o pueda gjercer el conirol sobre la sociedad de
acuerdo con el articulo 4 de la Ley del Mercado de valores. En su caso, identifiquela:

NO

A8 Complete los siguientes cuadros sabre la autacartera de ta sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Nimero de accionas directas Numera de acciones indirectas (*) % lotal sehre capital social
368.726 450.035 5,060
(*} A través de:
Nombre o denominacion social del titular directo de la parficipacidn Mimaro do acclones
directas

PARKING INSUR, S.A 378.758
COMINSUR, 5.A T0.654
COOPINSLUR, 5.4 40.628
Tatal 490.036

Detalle las variaciones significativas de acuerdo con o dispuesto en el Real Decrefo 1362/2007 realicadas
durante el ejercicio-
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P alfafMir lia} de las accl propias enajenadas durante ef perlodo (milas de euros) -0

A.9 Detalle las condiciones y plazu det mandato vigente de ia Junta al Consejo de Administracion para llevar a cabo
adguisiciohes o transmisicnes de acoiones propias

La Junta General Ordinana dé Accionistas de inmobiliaria dal Sur, 5. A. de facha 28 de maya de 2011, autorizéd al Consejo de
Administracion por un plazo de 12 meses para la adyuisician derivativa de acciones propias direclamenie o a traves de las
sociedades del grupo, en las siguiantes condiciones:

Modaiifad de adquisicitin: compravanta

Nimero maximo de acciones: 1.260.000

Importe minimo: 2 auros por acgién

Importe méximo: 50 surgs por accitn

El misma acusrdo (an condicionas y plazos) fus tomade por ias Junlas Generales Ordinarins de Accionistas, celebradas todas
ellas con fecha 30 de junio de 2011, por las sociedades paricipadas al 100% por Inmobiliaria del Sur, 5.A., Pérking Insur, S.A.,
Cominsur, 8.4, Coopinsur, 5.4, e Inverslones Sevillanag, 5.A., para la adquisicidn derivativa de accienes da la Sociedad
Deminante.

A.10 Indique, en su caso, las restncciones legales y estatutarias al ejercicio de |os derechos de volo, asi como las
restricciones [egales a la adguisicién o transmision de participaciones en ¢l capital social Indigue si existen
restricciones legales al ejercicio de los derechos de vota;

NO

Porcantale méxime de derechos de voto que puede sjercer un accionlsta por restricelon logal 0

Indhgue si existen restricciones estatutarias al ejercicio de los derechos de volo:

NQ

Porcentaje miximo de darechos de voio que puede ajercer un accionista por una reshiccién o]
estatutarla

Indique si existen restricciones legales & la adguisicion o ransmision de parlicipaciones en el capital social;

NG

A 11 Indigue si la Junta Gerieral ha acordado adoptar medidas de neutralizacian frente a una oferta poblica de
adguisicion en virtud de o dispuesto en la Ley 6/2007

NO
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En su caso expligue las medidas aprobadas y los terminos en gue se produces |3 ineficiencia de las
restricciones:

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

8.1 Consejo de Adrministracian

B.1.1 Detalle el numere maxirmo y minimo de consejeros previstos en fos estatutos:

Nimero mixime da consajsros I 19

Niimero minimo de consalsros Q

B.1.2 Complete el siguiente cuadro con los membros del Consgjo:

-
Nombre o Repressntante Cargo en el F.Primar | F.Ulimo Procadiminnte
denominazién soclaf CONEejo nombram hram de eleccion
del consafero
BON RICARGO FUMAR | — PRESIOENTE 02122005 | 28I05/2011 | VOTAGION EN
LOPEZ JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON VICTOR MANUEL | - VICEFRESIDENTE | 26/0311969 | 28/06/2008 | VOTACION EN
BEJARAND DELGADD JUNTADE
ACCIONISTAS
DON ALFONSO - CONSEJERO 19/06/1978 | 26/06/20M0 | VOTACION EN
GALNARES YSERN JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON ANORES CLAUDIO | -- CONSEJERD 16/D6/2004 | 20{06/2009 | BISTEMA |
FERNANDEZ ROMERC B | FROPORCIONAL
T
DO AUGUSTO - CONSEJERD 270H2002 1 23/06/2007 | VOTACION EN
SEQUEIRDS PUMAR JUNTA DE
J ACCIONISTAS
i U Mintinh i
DON CAYETANG CONSEJERD 170311885 | 28/06/2008 | VOTACION EN
BENAVENT BLANCQUET JUNTA DE
. [
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Nombre o Reprasuntante Carga en el F.Primer | ¥.Ulimo Procedimienta
denominaclon social consejo nombram | nombram de eleccién
de! consgjaro .

ACCIONISTAS

DON GREGORIO CONSEJERO 29/07/2004 | 2E/06f2010 | VOTAGION EN
ARRANZ PUMAR JUNTA DE

ACCIONISTAS

INCRECISA, B.L. IGNACIO YBARRA CONSEJERO 250142002 | 23/06/2007 | VOTACION EN
OSBORNE JUNTA DE

ACCIONISTAS

INVERFASUR, S.L. ANTONIO ROMAN CONSEJERD 21/09/2007 | 28/06/200B | VOTACION EN
LOZANO JUNTA DE

ACCIONISTAS

INVERSIONES JOSE MANUEL CONSEJERD 26/10/200% | 2306/2007 | VOTACION EN
AGRICOLAS PUMAR MARINO JUNTADE

INDUSTRIALES Y ACCIONISTAS

COMERCIALES, S.L.

DON JCAQUIN - CONSEJERO 20/05/2009 | 20/06/2009 | VOTAGION EN
GONZALEZ PEREZ JUNTA DE

ACGGCIONISTAS

DON JOSE FERNANDEZ | — CONSEJERG 17/03/1983 | 28/06/2008 | VOTACION EN
ZAMORANG JUNTA RE

ACCIONISTAS

DON JOSE LLIS - CONSEJERQ 17/03/1856 | 28/06/2008 | VOTAGION EN
COBIAN OTERO JUNTADE

ACCIONISTAS

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

ACCIONISTAS

DON JUAN FERNANDEZ | - CONSEJERD 170341883 | 26/06/2010 | VOTACION EN
CARBONELL JUNTA DE

ACCIONISTAS

MENEZFLA, ... EETEBAN JIMENEZ CONSEJERO 2801/2005 | 2B/06/2010 | VOTACION EN
PLANAS JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON PRUDENCIO - CONSEJERO 25/06{1988 | 2B/06/2008 | VOTACION EN
HOYQS-LIMON PUMAR JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON SALVADOR - CONSEJERO 26/06/2010 | 26/06/2010 | VOTACION EN
GRANELL RALEN JUNTA DE

ACCIONISTAS

DON LIBERATO - SECRETARIO 17/03/19B3 | 28/06/2008 | VOTACION EN

}—



CLASE 87

05
Nombra o Rapresantante Cargo en ef F. Primar | F.Utimo Procedimlento
denominacian social consejo nombram | nombram de eleccian
del consejaro .
MARINO DOMINGUEZ CONSEJERD JUNTA DE
! ACCIONISTAS

Hiimoro tolal de consejaras

T -

Indique los ceses que se hayan praducide durante el penodo en el Consejo de Administracidn:

B.1 3 Complete las siguientes cuadros sobre los migmbras del consejo y su distinta condicion:

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denomincaidn del consefero Comislén gue ha Cargo en sl organlgrama
propuasto su de la sociedad
nombramianto
DON RICARDO PUMAR LOPEZ CONSBE.C DE FPRESIDENTE
ADMINISTRACION
ﬁ'xmnm tatal da consejeros ejacutivos 1
% total del consejo 5,263
L
CONSEJERQS EXTERNOS DOMINICALES
Nembre o denaminacidn de! Comisidn que ha propuestn su N od rachdn del

consefarg

nombramlento

acclonista significative a quien
rapresenta o que ha propuesto su
nambrarmiente

DON ANDRES CLAUDIO FERMANDEZ | -~ ANGELA VAZQUEZ DIA2
ROMERC
OON AUGUSTO SEQUEIROS PUMAR | — EXPLOTAC!ONES EL CERRO, 5.A
DON GREGORIO ARRANZ PLIMAR EXPLOTACIONES EL CERRO, 5.4
_— ——, —_t —— —
’ INCRECISA, S.L. L INCRECISA, S.L ){




OK4T7425603

CLASE B2
P ou e
Nambre a denominacion del [ Comisién que ha propuesto su Nombre o denominacian del {
cansefero nombramienio accienista slgnificativo a quien
Tep ta o que ha propuesio su
nombramlante
INVERFASUR, 5.1, Jt INVERFASUR, S.L. J
INVERSIONES AGRICOLAS - INVERSIONES AGRICOLAS
INDUSTRIALES ¥ COMERCIALES, INDUSTRIALES Y COMERCIALES,
5L S.L
DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ | —~ INVERSIONES AGRICOLAS
INDUSTRIALES ¥ COMERCIALES,
5.4
DON JUAN FERNANDEZ CARBOMNELL | - JUAN FERNANDEZ CARBONEEL
MENEZPLA, S.L. - MENEZPLA, 8.1
[ON PRUDENCIO HOYOS-LIMON - EXPLOTAGIONES EL CERRQ, 5.4,
PUMAR
DON SALVADOR GRANELL BALEN F— SALVADCR GRANELL BALEN —_l
Nirmero total de jaros d feak 11
% total del Consejo 07,885

CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

. + '

dal consajaro
DON VICTOR MANUEL BEIARANGO DELGADO

Licerciado en Ciencias Guimicas, Administrador Solidario de Majoieto, S L. y de SAT Toremarisma, Empresas
Agropecuanas y Forestales

Wombre o degnominacién del conselers
BON ALFONS0O GALNARES YEERN
Parfil
Doctor en Medicina y Cirugla, Aczdémico Numsraso de Medicing y Medico Legista

Nombre o doneminacidn dal consejero
DON CAYETANO BENAVENT BLANQUET

Perfii
Licenciado en Ciencias Econdmicas y Empresariales y Audilor de Cuentas inscrito en el ROAG y el REA.
PFrograma de Alla Direccidn AD-1 2000/01 de! Institulo de inlemacional Sag Telme. Ha formado parte de tos
Consgjos de Administracidn de distintas seciedades no colizadas desde 1983

Nombre o denominacién del conssjara
OO JOSE FERWNANDEZ ZAMDRANG

Perfil
Licenmiada en Derecho, Licencrado en Ciencias Empresariaies (ICADE], profesar unfversitano v asesor de
emprasas, Presidente de Jolca, B A

10



CLASE 87
Lo

Nombire o denaminaclén del consejera

DON JOSE LUIS COBIAN OTERO
Parfil Y
Licanciado en Derecho, Consgjaro Delegado en empresa del sector siderometahirgico, miembro del Consejo de
Administracion de emprasas relevantes de (os sectores textil, agricola y de seguros
M. D denomi idn del Jaro
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ
Parfil

Litenciadoe en Derachs, abogado sjercienta en al Colegio da Sevilla

NOmero totai de consejeros independlentes 6

% total dai consejo

31,678

HE

OTROS CONSEJEROS EXTERNOS

e o d Inaclén dal consejarn Comisién que ha propuesto su
nainbraminnto

DON JOAQUIN GONZALEZ PEREZ —

I

':ﬁmuro total da otras consejeros externos 1
L% total del coneejo 5,263

Betalle los mativos por los que no se puedan considerar dominicales o independientes y sus vinculos, ya sea con
Ia sociedad o sus directivos, ya con sUs aceionisias.

Hombre o denominacion soeclal del consejuro
THON JOACMIN GONZALEZ PEREZ

Socledad, directiva o accionista con el gue mantiane e vinculo
INMOEBILIARIA DEL BUR, 5 A

Motivas
flue no puede ser consejero dominical, pues no se encuentra comprendide en ningung de los supuestos que
contempla et Anexo W.- Definiciones, apartado 4, det CUB(G,
Que no puede ser calificadn coma indepandiente hasla que no ranscurran § afos desde gue cesé como
consefero ejecutivo {diciembre de 2009), Anexo NI, apaifado 5, letra a) dei CYBG.
5Su condicidn desde el dia 1 de enero de 2010, en que cesé en sU cargo de Directar General, g5 de Olrog
CONSE{ErQS.

Indique las variaciones que, n su caso, se hayan producido durante el penode on la tipolugia de cada consejern:

11
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CLASE 8°

k il

B 14 Expligue en su caso las razones por las cuales se han nombrade consejerss dominicales a ipstancia de
accionistas cuya participacion accionanal es inferior al 5% del capitat
Nembrre o denomiy soclal dal
EXPLOTACIONES EL CERRO, S.A.
Justificacion
Por tener una paricipaciin supsrtior al 3% que se constdera significativa, y lener una vinculacitn histdrica con la
Sociedad. Esle acrionista junio con Dia. Marfa Purnar Marifio han propuesta al consejero D. Augusto Sequeros
Pumar, esta accionista junto con DAa, Carmen Pumar Marifio han propuesto al consejero B Gregodo Amranz
Pumar v este accionista junta con Ona. Glora Pumar Marifio ha propuesio al consejerc 0. Prudencio Hoyos-
Limén Pumar,

Nombre o danominacién soctal del scclonlsta
INVERFASUR, 5.L.
Justificacidn
) Por tener una participacian superior & 3% gue s considera significativa, y tener una vincwadién historica con fa
Sociedad

Nombre o d inaclé jal dal fontsta
DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL

Justificaclbn
Por lener una parlicipacidn junto con DRa. Reyes Galnares Ysern cercana al 3% que se congidera significativa, y
tener una vinculacidn histhrica con la Sociedad

Indigue si no se han atendido peticianes formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya
participacian accionarial es igual o superior a a2 de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros
dominicales. En su caso, explique Jas razonas por las gue no se hayan atendido.

NO

B.1.5 Indique st algin consejero ha cesado en su cargo antes del término de su mandate, si el mismo ha explicado
sus razanss y a través de qué medio, al Consejo, y, en caso de que o haya hecho por escrito a fedo el Consejo,
explique @ continuacion, al menos los motivos que el msmo ha dade:

NCO

B.1.5 Indique, en & caso de gue exista, las facultades que fienen delegadas el o los consejerofs delegadols:

B 1 7 dentifique, en su caso, a los miembros def consejo que asuman cargns de administraderes o directivos en
otras sociedades que formen parte det grupo de la sociedad cotizada,

M H 4 1 ar

e o der social consefero Denominacién sockal de la entldad det grupo Cargo

12
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CLASE 87
Nembre o denominachan social o |era ] inaclon social de la entidad dal grupa Carga
DON RICARDO PUMAR LOPEZ HACIEWDA L& CARTUJA, S.A PRESIDENTE QEL
CONSEJO
|
OCN RICARDO PUMAR LOPEZ INNGVACION EN DESARROLLOS URBANOS PRESIDENTE DEL
DEL SUR. SA. COMSEID
DON RICARDO PUMAR LOPEZ TMOSAICO DESARROLLOS INMOEBILIARIOS. VICEPRESIDENTE
5.A DEL CONSEJO
DON RICARDO PUMAR LOPEZ URBANISMO CONCERTADO, 5.4 VICEPRESIDENTE
DEL CONSEJO

DON VICTOR MANUEL BEJARANC DELGADO | MOSAICO DESARROLLOS INMOBILIARIOS. CONSEJERC

SA
DCN JOAQUIN GONZALEZ PEREZ HACIENDA LA CARTUJA, 5.A. CONSEJERO

DOl JOAQUIN GONZALEZ PEREZ INNOVACION EN DESARRCLLOS URBANDS CONSEJERO
DEL SUR. S.A.
-
DON JOAQLIN GONZALEZ FEREZ ZIVERANSUR. S.L. ADMINISTRADOR
MANCOMUNADO
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ HACIENDA LA CARTUJA, B A, SECRETARIO NO
CONSEJERO
_ g
DON LIBERATO MARING DOMINGUEZ INNCVACIGON EN DESARROLLDS URBANDS SECRETARIO DEL
OEL SUR. 5.4, CONSEJO

B.1.8 Detalle, en su casy, los consgjeros de su sogiedad que sean miembros del Consejo de Admimstracion de
ofras entidades colizadas en inercados oficiales de valores en Espana distinias de su grupo, gue hayan sido
comunicadas a la sociedad:

B.1.9 indique y en su ¢aso explique si la sociedad ha establecida reglas sobre el nimero de consejos de los que
puedan formar parte sus consejeros:

)

]

Explleactdn de las reglas

El articule 28 del Reglamento del Consejo indica "Los congejeros debsran informar a la Comisidn de Nombramiantos v
retribuciones de sus reslantes obfigaciones profesianales, por si pudieran interferir con fa dedicacion exigida a! cargo,
Cada consejero no podra pertanecer a mas de cince Consejos de Administracion, exchiidos fos de sociedades del prapio
grupo y soniedades patrimonizies del consejern o de sus familiares cercanos

B 110 En relacién con [a recamendacion ndmere # del Cédigo Unificado, sefiale las politicas v estrateqias
geperales de |1 sociedad que el Consejo en pleno s ha reservado aprabar:

13
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CLASE 8’

o R
]
La politica de Inversiones y financiacidn 5t
La definiclén de ta estructura del grupo de socledades Sl
La palitica de gobierno corporative Sl
La politica de responsabilidad sccial corporativa 51
El Plan estratéglco o de negocio, asi como fos oljetlvos de gestidn y prasupussto anuales 3l
La pofitica de retribuciones y evaluacién del dexsmpaiio de los attas directivos 5l

La politica de control y gesiién de riesgas, asi como 8! seguimlento periédice de lox sistemas intermos de

!

Informaclan y centrol 8
N

La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites 5t

B.1 11 Complete |os siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de [os consejeros devengada durante
el ejercicio:

a) En |a sociedad objeta del presente informe;

‘V Cancepto refributivo Datos en miles de
suras
Retribucian Fija 200
Ratribucion Variable I}
Digtas 203
]
Atenciones Estatutarias «l 334
Qpeiones sobre acciones yio otrog nstrumentos financienos ]
Otros 0"
Total ¥37
Dtros Beneficios Datos an mifes de
eUuros
Anticipas Q
Creditos concedidos l a
— 1

14
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CLASE B?
\hpl e QF.

Qatos &n miles do

N

Fondops y Flanes de Pansiones: Aporaciones r ]
.-

Otros Beneficios

fondos ¥ Planes de Pansiones: Oblipaciones cantraidas

Primas de sequros da vida

a
o]
Garantias constildas por la sociedad a favor de Jos consejerns 0

by Por ta pertenancia de los consejerss de |a sociedad a otros consejos de administracidn y/o a la alta direcoion
de spciedades del grupo:

Dafos an milas de
BUros

Concapto retributivo

Retribugion Fija

2
Retribucian Variable 0“
o B :
. .
Lﬂ:mas Estatutarias _[)1
Q

Opciones sobre accwones yo oltes inslumentos financieras

Otros J Q

Tatal 2
Otros Beneflcios Datos en miles de
euros
Anlicipos T a
Creditos concedidos rﬂ
Fondos ¥ Planes de Pensicnes: Apontasiones ' 3}
~—
Fondos vy Planes de Penziones: Obligaciones contraidas 4]

Primas de seguros de vida ]
— .
Garantias constiividas por la sociedad a favor de fos consejerns a

¢ Remuneracion total por tipologia de consejera

15
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CLASE 87
4

Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo -

Ejecutivos

Exlemos Dominicalas

Exlemnos Independienies

Otros Exlernos J

Total V37 2

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

-

R acian total ]| {8n miles de auros) 741
I ——

Ramunerscidn total conse/eros/beneficio atribuldo a la aocledad dominants (expresado en %) J 16,9

B.1.12 ldentifitjue a los miembros de ia alta direccidn que no sean a sU vez consejeros ejecutvas, & indique la
remuneracion total devenyada a su favor durante el gjercicio:

Nombre o denominacién soclal Cargo
DON FRANCISCO PUMAR LOPE? DIRECTOR GENERAL
Remunaracion total alta diracclin {en miles da suros) ( 183

B.1 13 Wdentifique de farma agregada si existen clausulas de garaniia o blindaje, para casos de despido o cambios
de contral a favor de los miembros de 12 alta dieccion, incluyendo los consejeras ejecutivos, de fa socledad o de su
grupe. Indigue si estos contratos han de ser comunicados yfo aprobados por [os organos de la sociedad o de su

grupa:
’ Nimero de beneficiarios ¢}
Caonsejo de Administracion r Junta Generai
QOrgano que autoriza las cliusulas ' i NO

L |

16
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CLASE 8”

YoolR

‘ &5einforma a la Junta General sobre las clawsutas? NOF\

B.1.14 Indique ¢! proceso para establecer la remuneracian de los miembros del Consejo de Administracion ¥ tas
cldusulas estatutarias relevantes sl respecto

Procaso para astablecer Ta remuneraclén de los miembros del Cansejo de Administracién y las cliusulas
eslatutarias

La retribucién dal Consajo de Administraciin esta fijada en el articule 28 de jos Estatutos Sociales

La retribucion se encuentra filada an el 6,5% de los benefivios despuds de impuestos, siempre que eslén cubieras &
reserva kegal ¥ 1a estatularia y de haberse reconodido a los accionistas un dividendo del 4%

El artizulo 28 fija, asi mismo, la dieta por asistenciz a las reuniones det Consejo y Comisiones en 538,56 euros por cada
reuniGn. Esta cuantia se actualizard anualmenta en funcidn dal IPC, conjunto nacional,

La remunerackin del Consejo de Administracion estd fijada estatutariamente. B} procedimiante para medificar la

remuneracién del Consefo es mediants acuardo de la Junts General de Acclonistas, a propuesta del Consejo de
Adminisiracién, pravio informe de la Comisidn de Nombramientos y Refribuciones

Senale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las sigufentes decisiones.

—
A propuesta del primar glecutiva de la compania, e! nombramiento y eventual cese de los altos directivos, s
asi como sus cliusulas de Indemnizacidn,

La ratribucidn de (og cansejeres, asi como, an ¢l caso de jos elocutlvas, 1a reiribucion adicional por sus sl

R 1 L H y dema dicinnes que deb. p sUs contratos.

B .1.15 ladigue si gl Consejo de Administracion aprueba una detaliada politica de retribuciones y especifique tas
cuestiones sobre las que se pronuncia:

8l

~———
Imporie de los componentas fjos, can desglose, an su casp, de las distas por participacian en el Consejo y s
sus Comislones y una eatimacldn de la reftibucién fija anuat a la que den arlgen
Concaptos retributivos de caractar varlable 81
Principales caractaristlcas de los sisiemas de previsidn, con una estimacién de su importe o coste anual -
equivatenta.
Condiciones gue deberdn respetar las cantratas de quienes ejorzan funciones de alta direcelén cemo st
cansejeros ajacutivos

B 116 Indigue si1 el Cansejo senele a volacion de la Junta Generai, como punlo separado del grden del dia, y con
caracter consuitivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros En su caso, explique ios
aspectos del informe respecto a la politiva de retribuciones aprobada par el Consejo para log anos futuros. los

17



CLASE B?

K

ap

cambins mas significativos de tales pofiticas sabre |a aplicada durante et gjercicio y un resumen globat de como se

aplico fa palilica de ratnbuciones en gt ejercicio Detalle el papel desempefnado por |
si han utiizade asesoramiento externo. |z identidad de los consuliores externos que

NO

a Comision de Retribuciones y
o hayan prestado:.

ZHa utllizado asescramiento extarmo?

|

ldentidad de Ios consultares extermas

1

B.1.17 Indigue, &n su caso, la dentidad de fos miembros del Conseja que sean, a su
Administracion, directivos o empleados de sgoiedades gue ostenten participacione
cotizada y/o en entidades de su grupo:

vez, miembros del Consejo de
s significativas en la sociedad

lombre o d ion social del Danominacld fal ded lonlsta r Cargo
Gconssjero significative
—

CON RICARDO PUMAR LOPEZ INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES VICEPRESIDENTE
Y COMERCIALES, 5.L. DEL CONSEJO

DON AUGUSTO SEGUEMROS PUMAR EXPLOTACIONES EL CERRD, S.A. CONSEJERO

DON GREGORID ARRANZ PUMAR EXPLOTACIONES EL GERRO, S.A. CONSEJERO

|

PON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ WVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES | SECRETARIC DEL

¥ COMERCIALES, S.L J CONSEJO

Detalle, en su caso, ias relaciones relevanies distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los

miembros de! Consejo de Administracion que les vinculen con los accionistas sig
SU grupo:

nificativos y/o en entidades de

B 1 18 Indigue, si se ha producido durante el gjercicio alguna modificacion en ei reglamento del consejo:

=]l

Bescripeldn de modificaciones

Reglarnento del Consejo para adaptarios a iz Ley de Sociedades de Capital (Texio Refundido ap

la Junta General de Accionistas de facha 28 de mayo de 2011
Las principales medificaciones sun las siguientes.
- La modificacién del artieulo 27 nlimero 5, relalivo al cese de conseferos, en el sealida de que o

18

{EI Consejo de Adrainislracion en su reunian de fecha 1 de abril de 2011 acordd modificar determi

Decreto Legislativa 142010 de 2 de julio), Ley 1212010, de 3D de junio, que modifica la disposicitin adicional decimoctava
de la Ley del Mercado de valares y ey 2/2011, de 4 de marzo, de Econarmia Sostenible. Estas modificaciones gue afectan
alos articuks 10, 100, 146, 170, 240, 270, 280 v 3lo del Reglamento del Congejn de Adrminislracion fueron informadas en

]
inades articulos del
robado por ¢! Real

s CoNsejeros gebardn
informar al Consejo de 1as cavsas peftales eh que aparszcan como impulados, asi como de las posterores vicisiludes



CLASE 87
[XH

e

b

Hra

GRATAZ25T2

L— Deseripcién de modificacianes

procesales, y a facultad del Consejo de decidir 51 procede © nb gue cese en su cargo el consejero que resulie procesado o
sp dictaze conlra & auto de aperlura de juicio ol por alguno de los delitos sefialades en el articulo 2131 de 1a Ley de
Sociedades de Capital.

- Se afiade al articulo 30 un aparado 40 para cumplir la pxigencia de 'a Ley de Economla Soslenible, & fin de que el
Consejo, junto con el Informe Anual de Gobiema Carperativa, eleve anuaiments un informe sobre las retribuciones de sus
consejeros, que se difundird y someterd s volacidn, con cardeter consultivo y como punto separado del arden del dfa de [z

| Juria General Ominaria de Actionistas. J

B.1.19 Indique los pracedimientos de normbramiento, reeleccion, evaluacién y remacion de los consejeros Detalle
las érganos cornpetentes, los trarmites a seguir y [os criterios a empiear en cada uno de los procedimientos.

Ei nombramiento de consejaros se aleva por el Consejo de Administraciin a la Junta General de Accionisias, as! coma su
nembramisnto provisional por cooptasion. Se aprobard por el Conssejo a propuesta de la Comisidn de Nombramiertos y
relribuciones en el caso da conssjerns mdapendientas y pravio informe de dicka Comisidn en caso de los restantes consejeros.

La regleccibn de consejeros se eleva por 8] Consejo de Adminstracidn a fa Junta General de Accionistas, asi coma su
nombramiento provisional por cooplacidn. Se aprabard por el Gonsejo a propuesia de ia Camisidn de Nombramisntos y
retribuciones en el case de consejercs independientas y previo informe da dicha Comisidn en caso da jos reslantes consejeros.

El Consejo en plene efectiiz una vez al afo una evaluacion de la eficacia de ia actuacidn del prapio Consejo y de sus Comiies y
Comisiones, previo infarme que bslas e eleven vy, st particufar, dal Presidents y primer ajecubivo de la compaiia, provio
informe de la Comisidn de Nombramientos y Retribuciones.

Al margen de dicha evaluackin snual, no existe Ln procedimients esenio estabacido para una evaluacion constanie de cada
congejers.

Al proponer, en su caso, |3 reeleccion de cualquier consajero, la Comision da Nombramienlas y Retribuciones y al propio
Consejo evallian 12 actuacion del consejoro cuya realeccldn sa propone g la Junta,

En cugnlo a {a remocion, el cese o remacién de Jos consajeros esla reguado en 8l art. 27 del Reglamento del Congojo, cuyo
texio ifleral se incfuye en el Apartado 8.1.20 siguiente,

B.1.20 indigue los supuesios en los gue estan obligados a dimitir los consejeros.
Se encuantran especificados en al articule 27 del Reglamants del Consejo de Adminisiracion, cuyo texto inlegro es el siguients:

1. La separacidon de los Consejeras podrd-ser acordada en cualguier momento por ta Juntz General de Accionistas

2. Les Consejsros cesardn &n sU caro cuandp transcurrs & periodo para ef gue fueron designados.

3. L.os Consejeros daberdn cesar &n los siguientes casos:

a) Cuando se vean incursos en algunos de los supueslos de incompatibilidad o prohibician irgalmente establecidos.

) En ips supuesios an que su permanencia en el Conssjo pueda afectar negativamenie al funciohamiento del mismo o al
cradito y reputacion de ta Sociedad en &l mercado, o pueda poner en riesgo los inlereses de la Spciedad.

4 Los Consejerps deberdn ponar su cargo a disposicion det Consejo de Administracién y formalizar, si éste lo considera
convenienle, la comespondiente dimision an los siguientas casos:

a) Cuande, en cago de tratarse de Consejeros Ejecutivos, cesen en (os puestos a los que estuviese asociadn su nombramiento
comao Consajero

b} En paso de Consejeras Dominicafes, cuando el aorionisla a quign representan venda infegraments su participasion
accionarial, o en el ndmera que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su paticipacidn accionarial hasta un nivel que
exija ja reduccion del nimera de sus consejeros dominicaies.

5 Los Consejeros deberan informar al Consejo de Administracion de las causas penales en las que aparezcan como
imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.

3i un Consejero resultara procesado o se diclara conira & aulo de aporiura da juicio oral por alguno de ios delilos sefalados on
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el art 213 1de la Ley de Sociedades de Capital, el Gonsejo examinara el caso tan pronto tomao sea posible y a 13 visla de sus
circunstancias cancretas, decidird si procede o no que a! Consejers continde en sU cargo.
6. El Consejo de Administracian no podrd proponer el cese de ningdn Conssjero independientz antes del cumplimiento def
perigdo estattario para el que hubiera sido nombrate, salve cuando concwma justa calsa, apreciada por el Consejo previo
informe de 'a Comisian de Nombramientos ¥ Retribuciones. En particular, se entendard gue existe usla causa cuando ef
Consejero hubtera incumplida los deberes inherentes a su cargo o incurtido en alguna de lss circunstancias que le impidan
tener {a condicién de independiante.”

8.1 21 Expligue si la funcién de primer ejecutivo de |a sociedad recae en el cargo de presidentes del Conseja En su
casp, indigue las medidas gue se han tomado para limitar los riesgos de acumulacion de poderes en una anica
persena:

al

Medidas para limitar rlesgos

Aunque el camgo de primer ejacutivo recae en Bl Presidente del Consejo de Administracién, se han iomado las cautelas
necesarias para reduch el desgo de fa concentration de poder an una sola parsona, pues sblo se ha efectuado en &l actual
Presidente una delegacion parcial de facullades del Conséjo, qua na comprenden aguellas funciones gue el Goansejo se ha
reservado eEpresamante y se resefian en el informe de Gobiemo Corporativo.

Indiqite ¥ en su caso expliqie si se han establecido reglas que facultan a uno de fos cansejeres independientes
para solicitar Ja canvocatoria del Consgje o la inclusién de nueves puntos en el orden del dla, para cogrdinar y
hacerse eco de |as preocupaciones de fos consejergs externas y para dirigir 1a evaluacian por el Consejo de
Administracion

NQ

B.1.22 . Se exigen mayorias reforzadas, distintas de tas legalfes, en algin tipe de decisiin?:

&1

Indique como se adoptan os acuerdos en el Consejo de Administracion, sefisiando al menos, el minimo quérum
de asistencia y el tipe de mayorias para adoptar ios acuerdos:

Duscripcion del acuerdo :
Delegacién permanente de aiguna facultad del Consejw en la Comisitn Ejecutiva o en et Consejero Delegado y lz2 designacian de los
miembiros que hayan de ocupar lales cargos

GAudrum %
.
La mitad mas unv de los Cohsejerns ‘ 52,60
Tipo de mayoria —T %
l-h‘oto [zvoratie de Jas dos lerceras partes de ios miembros del Consejo BA,4Q
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B 1 23 Expligue si existen requisitos pspecificos distintes de |os reiativos a los consejeros, para ser nombrado

presidente

NQ

B 1 24 Indigue si 2l presidente hiene volo de calidad:

gt

Materias en las que existe vola de cafidad

|

Cada Cangejero fiena derecho a un voto, Salvo los acuerdos en que se endgan mayarfas reforzadas (articuios 13 y 16 det
Reglamenio del Cansajo), Ios acuerdos det Consafo se adoptan por mayoria de fos Consejeros pesehies o represenlados
cancurrenies a la sesién (articulo 21 4 del Reglamento def Gonsejo). Al Presidents le comresponde el voto de calidad para
resoiver 'os empales (articuio 11.2 del Reglamento del Consejo).

B.1.25 Indique si [es estatutos o &i reglamento defl consejo establecen algun limite a |z edad de los consejeros:

NO

Edad limite praaitenta Edad limite conuajero delegado Edad limite cansejsre

ﬂ ]

8.1.26 Indique si los estatutos o el reglaments del consefo establecen un mandato hmitado para los consejeros
independientes:

NO

Namaro maxima de afios da mandato 0 ‘

8 1.27 En el caso de gue sea escaso o nulo el namero de consejeras, explique ios motivos y las iniciativas
adoptaras para corregir tal situacion

Explicacitn de los motlvos ¥ de las Iniclafivas

1

Véase Apartado F.15 de esle informe,

21



QRAT42575

CLASE 82
(R AN 1

En particular indique si |2 Comisiaon de Nombramigntos y Retribuciones ha establectdo procedimientos para gue los
procesos de saleccion no adolexcan de sesgos implicitos gue obstacuticen la seleccion de consejeras y busque
deliberadamente candidatas. que retinan el perfil exigido -

NO
B 1.28 Indique $1 existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion En su
caso detdllelos brevemente

Los consefercs podrdn delegar su representacion por escrito a favor de otra copsajare, pudiendo un mismo consejero oslentar
varias representaciones {articulo 21.2 dal Redlemenlo del Consejo}

8.1.29 Indique el nimero de reuniones que ha mamnenido el Consejo de Adunistracion durante el gjercicio.
Asimismo, senale, en su caso, las veces que se ha reunido el consejo sin 1a gsistencia de su Presidenta:

Nedmaro de reunlones dal consejo 1 SJ

Nimero de rauniones del consejo sin la asistencia del prasidents a

Indique el nimera de reuniones gue han mantenido en el gjercicio ias distintas comisiones del Cansejo:

Numero de reuniones de ia comision ejacutiva o delagada a
Nomero de reuniones del camité de auditaria g
Numare da reunionas da la comislén de nombramisntos ¥ retribuclones 2
Niimero de reuniones de 1a comisién de nombramishtos v}
L_Nﬂmm-n da reuniones de la comision da retribuclones 0

B.1 30 indigue el nimero de reunicnes gue ha mantenido el Consejo de Administracidn durante el ejercicio sin la
asistencia de todos sus miembros En el compuio se consideraran no asistencias las representaciones realizadas
s instrusciones especificas:

Numero de na asistenclas de consejoros durante el sjerciclo 5

% de no asistencias sobre of total de volos durante el gjercicio 2024

B 131 Indique &1 ias cuentas anusles individuales y consolidadas que se presentan para su apiobacion al Consejo
estdn previamente certificadas:
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fdentifigue, en su raso, a lals personale que ha o han cerificado las cuentas anuales individeales y consaofidadas
de la sociedad, para su formulacion por €l consejo:

B 1.32 Explique, silos hubiera, lus mecanismos establecidos por el Consejo de administracion para evitar gue las
cuentas individuales y censolidadas por el formuladas se presenten en la Junia General con salvedadas en el
informe de auditorfa.

Esls funcién se encuenira delegada en el Comité de Auditorla. Enire las funciones de este Comité se encuentra la de mediar y
arbitrar en los casos de discrepancias entre [a Diregcitin de la Sociedad y Ios Auditores en relacién con s arincipios y normas
contables aplicados an la alaboracian de los eslados financieras, a fin de evitar que tanto las Cuentas Anuales individuales
como consolidadas se presenten con salvedades en el informe de audior/a,

B 1.33 ;El secretario del conse|o liene la condician de consejero?

St

8 1.34 Explique los procedimientos de nombramiento y cese del Secretario del Consejo, indicanda si sy
noembrramients y cese han sido infarmados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del
Consejo.

Procedimiento de nombramiento y casa T
-
El nombramiento y cese dal Secratario seran informados por la Camision de Nombramientos y Retriburiones. El
procedimiento para el nombramiznto ¥ cese dal Secretario es coma sigue’ El Presidente del Congejo comunicard ai
Prasidente de 12 Comisién de Nombramisntos y Retribuciones |3 hacesidad de nombramiente y cese del Secretario, y ia
persona que S8 propane para ocupar el cango. La Comision de Mombramientos y Retribucionas se reunira para estudiar e
informar |a propuesta comunicada per gl Presidenta, Informada la propuesta por la Comision, se remitird al Pleno del

Consejo para que adopte [ decisitn gue proceds. J
LbLa Comislan de Nombramlentos informa del nombramiento? T!Sl
iLa Comisién de Nombramisntozs informa del cose? 8l
iEt Ganse]o en pleno agrueba el nombkramignto? 5l
' L€l Cansejo an pleng apruoha el cose? SI]

¢ Tiene al secretario del Cansejo encunmendada |z funcion de velar, de forme especial par 1as recomendaciones
de buen gablerno?
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Observaciones ]

A Berrelario le corrasponde garanlizar el cumplimienlo de la legakidad formal y materal de ios requisitos previslos para la
convocatrria, constitucian v proceso de toma de decisiones, asl corne |3 vigilancia en retacion con el respeto a los
procedimientos y reglas de gobieme de |a sociedad {art. 14.2 del Reglamento del Conseja).

B.1.35 Indigue, si los hublera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar ia independencia def
auditor, de |ps analistas financieros, de los hancos de inversion y de las agencias de calificacidn.

Le correspande ai Comité de Auditeris ia tabor de detectar todas anuellas cusstiones gue pudieran poner en riesgo la
independencia de los audilaores.

8.1.36 Indique si duranie & gjercicio la Sociedad ha cambiade de auditor externo En su caso identifique al auditor
entranle y satiente:

NO

Auditor sallents F Audltar enfrante

En el caso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor saliente, expiique el contenido de los mismos:

NG

B.1.37 Indique si {a firma de auditoria realize otros trabajos para ls sociedad ylo su grupo dishintos de jos de
auditaria ¥ en ese caso declare gi importe de los honorarfos recibidos por dichos trabajos y ef poreentsje que
supone sobre los honorarios facturados & la sociedad y/o su grupo:

Sl
Socledad Grupa Total

Importe de altros trabajos distintos de lus de 6 2 8

auditoria {ntiles da euros}
| . | 7

Importe trabajos distintos do fos de 12,500 8.yan 11,270
L.auditorfallmporte total facturado por la firma

de auditoria {en¥) B J

8 1 38 Indique = el informe de auditona de las cuentas anuales del ejercicia anteris: presenta reseivas o
salvedades En su caso 1ndiyue las razones dadas por ef Presidente del Comité de Auditoria para explicar &l
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contenide v alcance de dichas reservas o salvedades

ND

B 1.39 Indique &] nimero de ahos gue la firma actval de auditoria lleva de forma ninterrumpida reatizandao la
auditoria de las cuentas anusles de |s sociedad yio su grupo. Asimismo, indigue el porcentaje que representa el
numers de afios auditados paor ta actual firma de auditoria sobre el nimero total de afios en los que las cuentas
anuzles han sido auditadas:

Socledad Grupo
Numero da afios Ininterrumpidas 13 13
Socisdad Grupo
N° da afios auditados por 1a firma actual de 44,8 44,8
auditeria/N® s afios qua Ja socledad ha side
auditada {en %
{on % | J

B .1.40 Indigue las participacianes de lus miembros del Consejo de Adrinistracion de |a saciedad en ef capital de
entidades gue fengan sl mismno, andlogoe o complementario género de actividad del que constituya el abjeto social,
tanto de |a sociedad como de su grupn, ¥ que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indigue (os cargos
o funclones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacicn saclal del Denominacién de ia sociedad objeta % Camo o
cOnsejero participacion Faned
INCRECISA. S.1. FiPFA. §.L. 69,100 | CONSEJERO
DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ INICIATIVAS INMOBILIARIAS SAN 13,170 | SECRETARID
g, sa NO
CONSEJERD
L

B.1 41 Indique y en su caso detalie st exisle un procedimiento para que los consejeros puedan contar con
ascsoramienfo externo:

5l

& Detalie del pracedimignto

El procedimieno se encuentra establectds en el articulo 23 del Reglaments del Consejo, cuya texto Inlegro es |8 siguiente:

"1 Con el fin de ser auxikedes en el gjergicio de sus funciones, ios Consejeros pueden solicitar, a través del Secretario dal
Consejo, ia contratacidn con canga 2 Ia Socledad, de asesores iegales, contables, financieros u otros experios.
El encargo ha de versar necesanamente sobre problemas concretos de especial relevancia © complefidad gue se presenie

L
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Oetalle dal procedimlento

ahi el dazempaeno de su cargo 5
2. Ladecision de contralar comesponde a! Consejo de Administracian que padrad denegar la solicilud si considera:

a) {ue no g5 precisa para el cabal desampedio de las funciones encomendadas a los Consejenos;

b} Gue su cosle na es razonable aia vista de {3 imporlanda del problema; o

£} Que la asistencias técnica que se recaba puede seor dispensada adecuadaments par ef persenal técnico de ia

| Sociedad.”

B.1.42 Indigue y en su casa detalle si existe un procedimienta para que {os consejeros puedan contar con la
infgrmacian necesaria para preparar las reuniones de los drganas de administracion con tiempe suficients:

5l

Detalle del procedimisnto

La convocatania del Consejo da Administracion se maliza por esaito dirgido persenalmente a cada Consejero, con uha
anlelacion minima de cinco dfas de Ia fecha da (a reunidn, expresande en la misma los asunfos gue componen el orden
del dia {arliculo 21 de kos Estatulos Sociales).

Junlo con la convocatonis de la reunion se pone 2 disposicidn de cada Consejern la documentasion necesaria sobre os
puntos a tratar en el orden del dia.

Bi Consejern, aparie de la informacidn gue reciba en el desarmollo de las gesiores, tendra darechs a infonmarse sobre
cualquier aspecto de ia Sociedad, a examinar sus ibros, documentas y demds antecedentes de las operaciones socialas y
8 inspecaionar 5us instalaciones {srfeuls 22 1 del Reglamento del Consejo).

Con el fin de no periwbar la gestién ardinaria de la Socledan, agquella informachdn Ja canalizard a través del Presidente v,
©n su casa dal Secretaria de! Conselo, que Je facilitardn direclaments a informacion, ofreciéndole los interocutoras
apropiados y adoplands las medidas gue se puedan facilitar ‘in sifu” lag dilgencias de examen e inspeccibn deseadas
{articuie 22.2 del Reglaments dal Conssjo).

B.1.43 indigue y en su case detalle sila sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeras a informar y,
en su ¢asq, dimitir en aguelios supuestos gue puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

Sl

Explique fa% raglas

Los consejgros debardn cesar én 5U cargo en los Supuestos en que su permanencia en el Caonsejo pueds afeclar

to del mismo o al crédito y reputacion de [a Sociedad en el mercade, o puetla poner en
nesgo os intereses de la Sociedad (articuto 27. 30} del reqfamento del Gonsejo). Los consajerns deberan informar al
Consejo de ias causas panales en las que aparezcan como imputados, asf como de sus posteriores vicisiludes procesales.
81 un cansejern resuilara procesado o e dictera confra &l aute de apedura de juicio oral por algunos de log delilos
gefialados en el art. 213.1 de la Ley de Socisdades de Capilal, ¢l Conseje examinzrd el casp tan pronto sea poskle ya (a
vista de sus circunslantias concretas, decidira 51 proceda o no que ef consejero confinde en su cargo {art. 27.5 del
Reglamenln dal Conselo).

negati ite al funcior

8 1 44 indique si algun miembro det Consejo de Administraclan ha informado a la sociedad que ha resuiade
procesado o se ha dictado conbra él aulo de apertura de juicio aral por alguno de los delitos sedalados en ef adiculo
124 de fa L ey de Sccledades Anonimas:
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Indique si ef Consejo de Administracion ha anatizado ef caso Siia respaesta es afirmativa expligue de forma
razenada fa decision fomada sobre si procede o no gue el consgjera contintie sn sU cargo.

NG

Decisidn Expllcacidon razonada —{
fomada

B.2 Comisiones del Consefo de Administracidn
B 2.1 Detalle todas tas comisiones dei Consejo de Admunistracion y sus miembras:

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Nombre Cargo Tipalagia _\

DON RICARDO PUMAR LOREZ PRESIDENTE EJECUTIVO

INCRECISA, S.L. VOCAL DOMINICAL

INVERSIONES AGRICOLAS INDUSTRIALES ¥ COMERCIALES, 8.1 VOCAL COMINICAL
————

DON JOAQEIN GONZALEZ PEREZ VOCAL OTRO EXTERNO

-
EENEZPLA, sL. VOCAL DOMINICAL B
DON PRUDENCIO HOYOS-LIMON PUMAR (VDGAL DOMINICAL
DON SALVADCR GRANELL BALEN VOCAL DOMINICAL
DON VICTOR MANUEL BEJARANG DELGADC VOCAL INDEPENDIENTE
— |
BON LIZERATO MARIND DOMINGUEZ SEGRETARIO- INDERENDIENTE
VOCAL

COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES
—

Hombire Cargo Tipoiegia —'

DON VICTOR MANUEL BEJARANG DELGADD PRESIDENTE INDEPEMDIENTE
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Nombre Cargo { Tipolegia
E;ALFDNSO GALNARES YSERN VOCAL INDEPENDIENTE-
I 7 —
DON ANDRES CLAUDIO FERNANDEZ ROMERD VOCAL DOMINICAL
DOMN GREGORIG ARRANZ PUMAR VOCAL DOMINICAL C—\
DON JOSE LUIS COBIAN OTERD VOCAL INDEPENDIENTE
DON LIBERATO MARING DOMINGUEZ SECRETARIO- INDEPENDIENTE
L B VOCAL
COMITE DE AUDITORIA
Hombre Cargo Tipologla
DON JOSE FERMNAMDEZ ZAMORANO PRESIDENTE INDEPENDHENTE
DON AUGUSTO SEQUEIRDS PUMAR J VOCAL DOMINICAL
LDC)N CAYETANO BENAVENT BLANQUET J VOCAL —_{V INDEPEMDIENTE
@N JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ EOGAL DOMINICAL
DON LIBERATO MARINO DOMINGUEZ VOCAL J_l?jDEPENDIENT E

B.2 2 Sedale si corresponden al Camité de Auditoria fas siguientes funciones

Supervisar el p de elab idn ¥ [a integridad de Iz infermacian financlera refatlva a la sociedad y, en T
su caso, al grupo, revisando el cumplimlento de los requisitos normativos, la adscuada detimltacidn del S1
perimetro de consolldacidn v 1a correcta aplicacién de los celterlos contablas

Revisar periddicamente Ios sistemns de cantrol interno y gestion da resgoes, para que Ios principales

St
riesgos se identifiquen, gestlonen y den a adecuadamante
Valar por |2 independencla y eficacia de |a funcidn de auditoria interna; propaner la setetcliian,
hraimianto, reeleccion ¥ cese del responsabie del serviclo de auditoria lntarna; proponoer at si

prasupugsto de ase sarvicio; recibir Infarmaclén perlédica sobre sus actividades; y vorlficar gue la alta
direccidn tiene &n cuenta las conclusiones y recomendacionas da sus informes

r‘* —
Establecer ¥ supsrvisar Un mecanisme que permita a los empleadas comunicar, de farma confidencial v, 5i
s consitdera aproplado andnima, las imegularidadas de potancial trascandencia, especialmente financisras | S!
y contables, que adviertan en el seno de [a empresa

-
Elevar al Consgjo las prapuestas de seleceion, nombramiento, rezlessidn y sustitucion def auditor externa, 51
asi como las candiciones de su contrataclén

Recibir requarmente del aucitar externo infermaclidn sobre gl plan de auditoria y los resultados do su
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alecucion, y verificar gue la alta direccitn tiene £n cuenta sus recomendacianes

Asegurar la indapendencla del auditar extarno

En el caso de grupos, favorecer gue s auditar del grupo asuma la responsabiiidad da las auditarias de las
empresas que lo Integren

B 2.3 Reatice una descripeion de las regfas de organizacion y funcionamiento, asi eomo ias responsabiidades que
tienen atribuidas cada una de ias comisiones del Cansgjo.

Denominacién comislén
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Breve descrpeion
Comisitn do Estrategia & Inversiones: sus funciones esencialas son estudiar ¥ smiliv informes y propuestas al
Consejo de Administracion sobre egueilas decisiones asiralégicas, inversionas, desinversiones, que sean de
relevancia para la sogiedad o para su grupo, valorando su adecueacion al presupussio o planes estratigicos,
Las mglas de funcionamiento de la Comisién de Esirategia & Invarsiones aparecen en el art. 19 de! Reglamento
del Consejo de Administracidn. Las Comisionss son convocadas por su presidanta y se retinen lanlas vaces sea
Necesana par conocer los asuntos da su competencia

Denominacion romisidn
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Brave descripclén
Comisidn de Nombramientos y Retrbuciones: su funein esencial es informar al Consejo de Administacion sobre
nernbramienlas, ceses y retribucian del Conselo y sus cargos, asi como ! politica general de relribuciones e
incentivos para fos mismos y para la alta direcsian,
Las ragias de funcicnamiente de la Comision de Mombramientaz v Ratribuciones sparecen en &) art. 18 de!
Reglamanio del Consejo de Administracidn. Las Comisiones son convecadas par su presidents y se rednen
tantas veces sea necesano para conogcer Ins asuntos de su competencia,

o - 14 Tl

GOMITE DE AUDITORIA

Brave deseripclon
Comie de Auditoria. sus funtiones principales son las siguientes:
1. Bupervisar la suficiencia y adecuato funcionamienta de Ios sistemas de control interno vigentes en la sociedad
y las sociadades de su grupoe, de forma que se esagure 'a Gabilidad y cleridad de los estados financierns de la
sociedad ¥y su grupa contenidos en ias cugnlas anuales ¥ en todas ias infarmaciones suministradas s {os
organismas reguiadores,
2. Vigilar el cumplimianto de fa normativa aplicable an asuntos relacionados ton les canductas en lps marcados de
valores, proleccitn de datos y alcance de las actuacianes del grupo en matena de su competendcia.
3. Informar, & través de su Fregidenle, en 1a Junta General de Accionislas en la que se someia la aprobacion de
las cusntas anuales, de las materias de su competencia,
4. Proponer al Consejo de Administracion, para ¢u sometimento 2 {a Junta General de Accicnistas, al
nombramiento de los auditoras de cuentas, de confarmidad con la normativa apilicable
5. Mediar y arbitrar en las discrepancias que pudietan surgir enlre la direcciiin de ta sociedad y los auditores en
relacion con la aplicacitn de principios v criterios en & aelaboraclin de las cuentas anuales.
6. Servir de canal de comunicacion entre el Gonsejo de Administracian y los auditores, evaluando anuaimente los
resultados de la auditeria y el grado de puesta en practica por 1a dirsccidn de las racomendaciones efecivadas
par los auditores

7 Elamiisis, control y seguimiento de ios riesges del tegocio.
8 Supamvisar el cumplimiento del Reglamentn intemo de Gonducta y tas reglas de Gobiemo Corporative

Las reglas de organizacion y funcianamianto del Comité de Auditotia estan incluidas en el apartado V "Reuniones
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y Reglas de Funcioonamiento’ del Reglamento de) Comité de Auditoria € cidado reglamento se puede consuar
en la pagina web de Inmobiharia def Sur, § A (www.grupoinsur com)

B 2 4 Indique fas facultades de asesoramiento vonsulta y en su caso, delegaciones gue tenen cada una de las
comisionas.

Denominaclén comisian

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Brave descripclén

Nos remitimos & fo indicado en los puntas anteriores

Dar I " e lén

COMISION DE NOMBRAMIENTOS ¥ RETRIBUCIONES
Brave dascripcidn
Nos remitimos a lo indicado en los punltas anteriores

Denominacién comislén
COMITE DE AULNTORIA
Breve descripeidn
Mos remiimes a jo indicada en los puntes antarioras

B.2.5 Indigue, en su casa, la existencia de regulacion de fas comisiones del Caonsejo, el lugar en gue estan
disponibles para su consulta, y las motificaciones que se hayan realizado durante el gjercicio. A sy vez, se indicara
si de forma voluntaria se ha eleborade algan informe anual sobre las actividades de cada comisitn

COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Brave descripcién
Las funcionas y reglas de funcionamiento te esta Camisidn aparecen en g art. 19 del Reglamenio del Congejo
de Administacidn.
No existe un Reglamento especifico de esla Comision.

Denominacidn comisidn
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Hrave descripeldn
Sus funciones y narmas de funcionamiente aparecen reguladas en al art. 18 del Reglamento del Consejo de
Adminislracidn,
Mo existe un Feglamento espeacifico para esta Comision.
Anualmenie se realiza una evaluacion de su funcionamisnto por parte del Consejo de Administracian, previo
inforre de ta propia Comisidn sohre sus aclividades,

Denominacion comision
COMITE IE AUDITORIA
Breve descripeitn
Con independencia de las disposiciones tegalas de cardcler general gue afectan a aste Comite, sus funciones y
reqghas de funcianamiente aparecen reguladss en:
- El art. 24 de los Estatutos Saciales,
- Et art. 17 del Reglamentn def Consejo.
- El Reglamenlo del Comité de Auditoria aprabada por el Consejo de Administracidn
Bl contenida de eslas normas puede consuliarse en ia pagina web de la Sociedad (www grupoinsur.com)
£1 Consejo de Administracion evelis anualmenie el funcionamiento del Comilé de Auditoria, previo informe del
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P4

propia Catnité sobre las actividades desarroiladas en &f ejercicia

B.2 & Indigue si la composicion de la comision gjecutiva refteja la participacion en sf Conseje de los diferentes
consgjeras en funciton de su condician

NG

En casa negativo, explique 1a compesicldn de su comisidn ejecutiva

No existe Comisin Ejsculiva.

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Senale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorabie del Comité de Auditeria o
cualguier atre al que se hubiera encomendadp fa funcion, [as operaciones que ia sociedad realice con consejeros,
con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a eilos vinculadas:

gl

C.2 Detalle las wperaciones reievantes gue supongan una transferencia de recursos u nbligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupe. y los accionistas sipnificativos de la sociedad:

C.3 Delalle las operaciones reievantes gue supongan una transferencia de recursos v obligaciones enire la
sociedad o entidades de su grupo. ¥ los administradores o directivos de la sociedad:

C.4 Detalle 'as operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenscientes al mismo
grupo, siempre ¥ cuando no se eliminenen el proceso de elaboracion de estados financieros consolidadas v no
formen parte del trafico habitual de |a sotiedad en cuanto a su abjeto y condiciones:

C.5 Indigue si los miembros def Consejo de Administraciéon se han encontrada a io largo del ejercicic en alguna
situacion de conflictos de interés, segin lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA

MO

C.6 Detafle loe mecanismos estahiecidng para detectar, determinat ¥ resalver os posibles confhetos de nlereses
entre @ saciedad y/o su gropo, y sus conseeins directivos o acelonistas significativas

31



OK4T42585

CLASE 87
A

Los mecasmos eslablecidos se enctieniran delaliados en g capitule 7o del Reglamento Interna de Conducta

C 7 4Cotiza mas de una sociedad del Grupo en Espana?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:

D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1 Descripcion general de i palitica de riesges de }a sociedad yfo su grupo, detallando y evaivando los riesgos
cubiertas por el sistema, junte con ia justificacion de la adecuacion de dichos sistemas al perfi! de cada tipa de
resgo.

La Sociedad desarrolla dos actividades principakes, que san
. La construccion de viviendas y locales para su venta {actividad promolora o de ventas),
. La constniction de edificios de Incales de oficinas ¥ comerciales para su armendamiento (actividad da amendamiento).
También desamolla otras actividades menos [mportantes gue tas anleriores, come son (a construccidon de edificios para sio
pata seciedades de su grupa, ¥ 12 prestacitn a terceres de servicios relacionados con 1a actividad inmobiliaria.
Para contrplar los rfesgoes inherentes al desarrollo de eslas aclividades, 1a Sociedad tene establecidos diversos sistemas de
control ¥ evaluacion de loa mismos.
Como mas significativos y siguiendo B! orden de [os drganos da gestdn y administracion y departamentos que efeciuan dicho
control y evaluacin de ks riesgos, pueden ctarse log sigulentes:
Contrel ¥ pvaluacion a cargo del Canseio de Administracion:
El Conseyn de Administracion liang encomendado en exclusiva las siguientes funciones para controlar fos riesgos de la
Sagledad:
Fijackin de las polilicas generales de la Sonedad y partculares de cada aclividad gque desarrolla.
. La apmobacion det Plan Estralégico. con vigencia de cince anos, que establece los ohietivos de crecimiento de la compaiia en
todas sus actividades durante el parfodo de vigencia,
. La aprobacion de on Presupuesto Anual, ajustado al Plan Estralégico, y su seguimiento mes a mes para evitar desviaciones y,
i ias hay, copacar las causas que las motivan y adoptar a tiempo 1as medidas carrectoras que procedan,
. La sprobacién de todas tas operaciones de compra de hisnes inmuebles, especiaimente suelos y solaras, previo informe de la
Coemisitn de Estrateqgia e (nversiones.
La aprobacion de la venla y gravamen de los bienes imuebles que constituyen las inversiones inmobilianas.
. La autorizacion de lodas las opersciones de credito o prastamo.,
La aprabacién de lIos conlratos de elecuciin de obras cuando su cuanfia exceda de cierfo lmite,
. Vigilancia peritdica da a situscion de impagados.
. Estas facullades gue el Consejo gjerce directamente y que, hasta la fecha, no ha deiegado, permiten al drgane de
administracian controiar y vigilar tados los riesgos impartantes de la Sociedad en cuanta a:
a} Inversiones ¥ desinversiones,
b} Nivel de endecdamanto por todos [ns conceptos.
&) Controd y seguimiento del cumnpiimiento de los Planes Estratégicos y Presupuestos
d) Limites de inversion en inversiones inmobiliadas
e} Adjudicaciones de obras, selecoonando |as mejores ofertas v 1a solvencia de las empresas adjudicalanas
De acuerdo con los Estalutos Sociales, a facultad de prestar fanza a favor de terceros esld reservada a la Junta General de
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ok 3R

Accianisias.

Funciones a cargo de [a Comisidn de Estrategha e inversiones en al cantrol ¥ evaluacion de rizsges: .,
Corresponde a 'a Cornisidn de Estrategia e Inversiones conocer e Informar al Consejo, previamente a las acuerdos que ésle
aitimo pueda adoptar, sohre aguelias decisiocnes estratégteas, inversiones y desinversiones gue sean de relevancia para fa
Soctedad o para el grupo, su adacuacidén al Presupuéasio y Planes Estratégicos. Actualmenie esta Comision la componen &
cansejanas y se reunen con fa periodicidad nacesaria para estudiar todas ias operaniones de inversiones en compras de suelo,
desinversiones, crédilos y préstamos, v todas agquelias ocpuraciones relevantes que puedan comportar riesgos para (a buena
marcha y solvencia de |a Saciedad,

Funciones a carge del Comité de Auditoria:

El Comité de Audilorta, en &) ambilo de sus compelenciag, revisa la adecuacion e integridad da log sistemas de conlmol intermo
de 1a compati(a, sistemas de control quas tralan de mibgar los desgas a que estin sometida la Sociedad. Comprende entre sus
funciones las de andlisis, contral ¥ sequimiento de ios riesgos del negocio.

Dapariamentos ejecutivos gue intorvienen en el control y svaluacidn da los fesgos.
Existen direceionas gjecutivas en la arganizacidn de ia empreza, que tienen importantes comefidos en el control v evaluacion de
riasgos, sigulendo los crilerios eslablecidos por el Conseja de Administracion.
. Direccion da Expansian y Desarrollo, que realiza 1oe esitdios de viabilidad econdmica de todas [as promocionas que scomels
la Sacietlad,
. Dlrecoian Financiera, que facilita & Consejo, mensualmeante, tada ia Informacian econdmico-financiera para a! cuntral v
avaluacion de los rissgos. Asimismo la Direcclén Financiera prepara y propoerciona al Comitd de Audtoria la infermacion gue
éste requiere y snailza an su funcitn de identificacidn, control y seguimiento de los riesgos del hegocio.
. Direceion Tacnica, que confrola lodas 185 conslrlccionss fque se llevan a cabo, direclamente o medianta contratacivn con
tercerss, para asegurar la correcta ajecucidn de las mismas en todas sus fases y of contral de los praveedores.,

Direccion de Calidsd, que tiena a su cargo e! control de calidad de todos ks productes que la Sociedad comercializa y el grada
de salisfaccion de los clientes.

£€n &l ejprsicio 2071, can el abjetivo da establecer un mejor control de los resgos dal negocio, se ha reorganizado parde de la
estrucibra interna de 'a Sociedad, identificandose formalmenie dos fineas de negocio, Promacién y Patrimonio, gue, organizan
vericalmente laz operaciones especificas de cada una de elias, sstableciéndose un responsable para Patrimonio y tres
responsable para Promociin, en funcion del area geogréfica en que se jocalicen [as promociones. Ambas lineas de negocio
cuentan con parsonzl comercial especializado en Is actividad, y reciben &) apoyo téenico y administrativo de los depariamentos
gjeculives anterormente dascritos,

3.2 Indigue si sg han materializado durante el ejercicio, alguno de los distinios tipos de tiesgo (cperativos,
tecnoldgicos, financieros, iegales, reputacionales, fiscales ..} que afecian a la sociedad ylo su gripo,

NO

En caso afirmativa, indigue las circunstancias gue los han motivade y si han funcionado tos sisternas de cantrol
establecidos

0.3 indigue st existe alguna comision 1 oiro drgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control

Si
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En caso afirmative detalle cuales son sus funciones

Nombre de la camisldn u érgano
COMITE DE AUDITORIA
Dascripcion de funciones
DESCRITAS EMN LOS ARPARTADOS B22Y B.22

D .4 (dentificacidn y desenpcoidn de los procesas de cumplimianto de las dishntas regulaciones que afectan a su
sociedad yfo a su grapo.

Et procedimiento estahtecido para el cumplimiento de las distirtas regulaciones gue afecian a la Sociedad y a su grupo, es el

siguiants:

. Control infeal & carpo de los deparamentos intarmos de 1a empresa (Financiero, Técnice, Expansién y Desamolio y de Calidad),
para asegurar que s& cumplen todas las regulaciones que aloctan a todas las actividadss.

. Revisidn del cumplimiento de esfas regulaciones por el Comité de Auditaria y, en dltimo exirermo, por el Consejo de
Administracian,

. Rewlsitin, asimismo, por pante del Comité de Auditoria de ias regutaciones que afectan a la elaboracian de iz informacian
financiera, a la normativa aplicable en asunfos relacionadoes con las conductas en las mercados de valores, profeccion da datos,
prevencidn del blangueo do cepitzias y la normativa exigda por los mercados de valoes y por los drganos reguladares.,

E - JUNTA GENERAL

£ 1 indigue y en su casa detalle gi existen diferencias con el régmen de minimos previsto en la Ley de Saciedades
Andnirmas {LSA} respecto al quarurm de constitucion de 1z Junta General

Si
% de qudrum distinto 2l astablpcido | % de quéTum distinto al astahlacl;u—‘
an art, 902 LSA para supuasfos an ark. 103 LSA para supusstas
ganarales eapaciales del art. 03
Cwérum exigldo en 1* convocatarla a 75,000
Eubmm exigido en 2* convocatoria a EU.UGOJ

Descripcian do las diferencias

E) qudrum de eonslitucidn de la Junta Ganeral de Accionistas es el mismo que el establecido en la Ley de Sociedades de
Capital aprobado por Real Decreto Legfslativo 12010, de 2 de julio {arts. 193 y 154}, excaplo io estipulado en el parrafo
segundo dal articulo 130 de los Estatutes Sociales, que establece que para gue la Jura pueda acordar validamenta el
aumenlo o reduccion de capilal, cualguier otra modificacion de los eslatutos socisles, s emision de obligaciones, 3
supresién o imilacian delk derecho de adguisicion preferente de nuevas aceiones, asi como fa transformacién, la fusian, fa
escision o la cesion global de active y paswo v el fraslade del domicilio al exlranjero, serd necesaria |a conourrencia, en
primera convaralorfa, de accioniestas presentss o representades que pasean, al menos el setenta y cinco por cienlo
{7%%) del capilal suscrito can derecho a voto En segqunda convocatoria serd suficlente |a concurrencia del cinsuenta por
ciento (50%}) de dicho capital. Los mismos guorums se aplicardn para los supuestos en que hayan de tratarse asuntos
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pac
f

(el
Descripeién de las diferenclas
ralacionados can gl nombramiento v cese de los Consgjerns. -
R B

£ 2 Indigue y en su casa detalle si existen diferencias con el régimen praviste en la Ley de Sociedades Andnimas
{L.SA} para el régimen de adopeion de acverdos sociales

NO

Describa en qué se diferencia del régimen pravisio en la LSA

E 3 Relacione ios derechos de los accionistas en relactén con las junias generales, que sean distintos a los
establecidos en la LSA.

No exisien derechos diferentes de los accionistas a los establecidos en el texto refundido de 1a Ley de Socisdades de Gapital,
aprobato por Real Dacrate Lequsfativa 172010, de 2 de julio, en relacitn eon las Juntas Generalgs

E 4 Indigue, en su casc, les medidas adoptadas para fomentar ta partcipacion de los accionistas en fas juntas
generales

No existen medidas pars forentar la participacion de los accionistas en i3z Jundas Generales, al no estimarse necesatio ya gus
{a concurrencia a las Juntas Bs muy olevada {en tormo al 30% del capital sooial}

Durante el desarollo de las Juntas, el Presidante fomenta Ia participacion o intervenclin de los accionistas en la misma,
concediendo a log mismos sf usd de {a paiabra en todas las prepuestas que el Consejo de Administracidn somete a la
aprabacion de la Junta, amtes de groceder a fas volaciones de dichas propuestas

E.5 Indigue si el cargo de presidente de la Junta General coincide con ¢l carge de presidente del Consejo de
Administracion Detalle, en su caso, qué medidas se adoplan para garantizar la independencia y buen
funcionamiente de ta Junta General:

Bl

.

l Detalles las medidas

Segin ¢l articulo 150 de Jos Estatutos Sociales, actuard como Presdente en la Junta General el que o sea def Consejo de
Adrmunistracidn Ep ausencia de &ste, actuard en su lugser el Vicepresidente del Consejn, ¥ en susencg de ésle, sl
accionisla que slijan los accionistas asistentes a Ia reunian
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"

Detalles las medidas

Tanto el Presidente como &f Secrelari de ia Junta General velan por que |2 Junta General se desamolle con
indapendencia ¥ con un buen funcionamiente. £l Conseje de Adminisiracion tiane la costumbre histdrica de recabar ta
presencia en las Juntas Generales de un notaria para que levante Acta de las deliberaciones y de los acuerdos adoptades
enh ia misma,

E & Indigue, en su case, las modificaciones intreducidas durante el ejercicic en el reglamento de 1a Junta General.

En la Junta General de Accionistas celebrada el 28 da mayo de 2011, con molivo de la edaptacitin del Reglamento de la Junia
Ganeral 3 lo digpuestc on al tucto refundido de |2 Ley de Sociedades de Capital, se sprobardn modificaciones en los articulos
1o, Fa, 120 ¥ 150 del ciede Reglamento.

Las modificaciones introducidas son las siguientes:

- El articuio 1o se modifica para afiadir un parrafo 2o con el siguiente tenar Gleral:
Este Reglamenty se redacta en cumplimfento de lo dispussio en el art. 512 del tecto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital aprobsde pot 8! Real Decreta Legislative 14210, da 2 de julin.

- El articulo 7o, parrafo 1o, relative a la convocaloria de la Junta, gueda redactado como sigue:

L& Junta Genaral de Accionislas serd convocada medianta anuncie publicado en el Boletin Cficial del Regisire Mercantil y an la
péging web de la Sociedad, o en caso de que no exista, &n une de tos diarios de mayor clrculacitn en fa provincia en que esté
shtuado el domicifio social, por lo menos un mes antes de ia fecha fjada para la celebracldn de ia Junta.

~ El arlicule 120, no3, relativo a la solicitud pidblica da rapresentatién en la Junla, se modifica para adaptarie al contenido del
articulo 186 da e Ley de Sociedades de Capilal; que exige qua an astas cesos el poder o documenio en que conste la
rapresentacidn deberd contener o llevar anejn el orden del dia, ias Instrucciones para el gjercion de voto y Iz indicacion ded
sentido en que votar el represeniante, (véase lexto lileral en apariadn E.10 de este IAGC).

- El articulo 150, nod, relativo al quarum reforzado para Ja vaiida conslitucion de las Juntas que hayan de adoptar acuerdos
especialas, se madifica para adpatarlo al io dispuesto en &l articulo 194 de la Ley de Sociedades de Capital, quedando
redactado como sigue:

Para que la Juniz General Ordinaria o Exiraordinaria pusda acordar vélidemente el aumento o reduccion del capital social,
cualquier otra modificacian da los estalutos sociales, la emisibn de obligaciones, la suspensién o limitacién def darecho de
adquisicién prederents do nuevas acciones, 8si como ia transformacian, ia fusitn, |2 escizon o la casion global de actve ¥
pasiva y B trastado de demicilio &l extranjero, s2rd necessnia la concuirencia, Bn primera convecalonia, de goconistas
prasentes o representades que posean al menoes of sefenta y inco por cianlo (75%) del capital social suscrlo con darecho a
voto. En segunda convocatoria serd guficienle 1a concurrencia del cincuenta por ciento {50%) de dicha capital. Los mismos
quérum se aplicarén para los supueslos en que hayan de tratarse asuntos relacionados con el nembramienio y cese de los
consejeros,

E 7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas an el gjercicio al gue se refiere el presenta

informae:

Datos de aslstencia

% voto & distanris

Fecha Junta % de prosencia % en

T Total
Genreral fisica representacicon L a
Voto electronico Dtros
| Mok 4 — T —_——
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T ¢
{Datos de asistencia .
Focha Junfa % de prasencia Yaan i vmudlstancla Total ‘—-‘
Ganera} fisica regresentacion Vato electrénica Dtros R
2810542011 33,023 51,660 0,006 0.01?1 84,700

E.8 Indique brevemente los acuerdos adogtados en |as juntas generales celebradas en el gjercicio al que se refiers
el presente informe y parcentaje de volos con los que se ha adoptado cada acuerda.

A confitwacion se relacionan brevements las acuerdos adoplados en ks Junta General Ordinana de Accionistas celebrada el 28
de mayo da 2071, Lz totalidad de fos acuerdos fusron adoptados por unanimidad del capitat representadeo en Ia unta que fue
def B4.70%, excepio los puntos Bo y 7o siguientes, qua fueron aprabados can el voto en contra dal 0,017% del capital social.

1. Aprobacién da las Cuentas Anuales de Inmobiliaria del Sur, 5.A. ¥ ias Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo
comespondiantas al ejercicio 3010, 25t como aprobacidn de la gestion del Conseje de Administracion en e!f ciladp gjarcicio

2. Apivbacion de fa propuesta de distibucidn del resultado del ejercicio 2010,

3. Aprabacidn de ia pmpuesta de reeleccin de la firma Delodte, 5.1 para la realizacidn de fa auditoria de las Cuantas Anuaies
{znto individual como consolidade correspondiantes al ejercicio 2011,

4. Modificacian de los artlcutos 12p, parrafo 1o, 130, parrafo 20, 1Bo, parrafos 4o y 50 y 240, parrafo 7o y altime de jos
Eslalutos Socialas.

5. Modificacion de ios arfticuios 1o, apartado 2o, 7o, parrafo 1, 120, ne3 y 160, nod de! Reglamento de 13 Junta General de
Acoonistas,

6. Reelercidn y nombrartientos de consejeros,

7. Autarizacidn para la adguisician derivativa de acciones propias direclamente o a través de sociedades del grupo.
Crndiciones: Modalidad de adguisizion: compraventa. Namara mAxime: 1.250.000 acciones, Pracie minimo; 2 eurcs por aceidn,
Precio méximo: 50 euros por accidn, Duracion: 12 meses,

E.9 Indigue si existe alguna restriccion estatularia que establezea un ndmero minimo de acciones necasarias para
asistir 4 ia Junta General.

NO

I MNumern de acclongs nacesarlas para asistir a la Junta Ganeral

E.10 Indigue y jushfique las politicas seguidas por la sociedad referente a (as defegaciones de voto en la junta
general.

La detegacidn de la asistencia en las Junias Generales se encuentra regulada por el articulo 12 del Reglamenta de ia Junta
Genersl de Accionistas cuyo tenor liferal, tras ia modificacion aprabada en la Junta del 28 de mayo de 20171, para su adaptacidn
alo previsto en ia Ley de Sociedades de Capital, es el siguiente:

“1. Los accianistas con derecho de asisiencia podran delegar su representacisn de acuerdo con o previsto en la Ley y en los
Estalutas

2 La representacion deberd ser aceptada por el representante Serd especial para cada Junta, y podra conferirse por los
siguienles madios:

=) Mediante (@ remisitn en soporte papel dal escrito firmado en que se confiera la representacion o de fa tadela a que se reflere
el articulo anterior, debidamente cumplimenlada al efecto ¥ frmada por e acclonsta.

b] A traves de medios de comunitacion electranica o telemdlica a distancia gue garanticen debridamente la representacion
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conferida y 1a identidad del representado Serd admitida |a represenfacion otorgada por estos medios cuando & dogumenta
elecirbnico, en cuya vird se confiere, incoipore la firma electranica reconocida empleada por el representado, u oira clase de
firma gue, mediznte acnerds adoptado con caracter previo, considers el Consejo de Administracidn gue redne agdecuadas
garantias de aenticidad ¥ de idenlificacién del accionista que canfiere su representacién Lo rapresentacian confarida por
estos medios serd remitida a la Sociedad por & procedimiento y plazo que determine &l Consejo en &l anuncia de convacatoris
de la Junta,

3 En &l casn de gque los propios administredores, las entidades depositanas de lns Hulas o tas encargadas del regislro de
anotaciones en cuenta soliciten 1 representacion para si o para olro o, en genaral, siempre que la solicilvd se formuie de forma
publica. el docurmento an gue conste ef poter deberd contener o levar anejo el orden del dia, asl como ia soficitud de
instrucciones para el ejercicio del derecho de voto y la indicacion del sentide en que volard e! representanie en caso te qus no
s imparian insfrucciones.

Par excepritn a! reprasentante nodrd votar an sentido distinto cuando se presenten circunstantias ignoradas en el maments
dei envio de las instnucclones y da correr el riesgo de perjudicar a los intereses de! perjudicado. EN caso de volo emilids en
sanfide distinta a las intrucciones el representzate daberd informar inmediataments al representada por medio egcrito an rue
expliqua las razones de! volo,

Se entendera que ha habido solicitud pobiica cuande una misma perecna ostente 13 represenlacidn de mas de lres accionistas.
4. Las parsongs Nisicas sccionisias que no se hallen en pleno goce de sus derechos civiltes y las personas juridicas accionistas
podran ser represantadas por quienes ejerzan su rep ton [eqal, debid e acreditada, Tanin en oslos casts como en
al pupLesio de que &l acoionigla delegua su derecho de asistencia, no s podrd tener en ia Junta mds que un epregentante.

S. La mpresentacidn as siempre revocable, La asistencia del acckonista a fa Junta, fisica o a travds de medios de comunicacin
a distancia, asi como |2 que se derive del volo emitido por dichos medios supone la revocacidn de cualquier delegacion,
cualqulara que sea la fecha de ésta.”

E.11 Indigue sila compafia tiene coneciruente de 3 politica de los inverspres institucionales de padicipar o no en
ias decisiones de |a sociedad:

NO

E.12 Indigue ta direccion y mado de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web

En Ia pagina web de !a Sociedad (www.grupoinzur.com} en el apariado ‘informacidn para accianistas e inversores’ y en &
subaparfado "Goblemo Corporalive’.

f - GRADO DE SEGUIMIENTO DE L AS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indigue el yrado de seguimiento de 1a sociedad reepecto de las recomendaciones def Cadige Unificado de buen gotnerno
En el supuesta de no cumplir alguna de ellas, exphgue fas recomendaciones, narmas. practicas o criterios, que aphca la
sociedad.

1 Que fos Estatuios oe las sociedades cotivadas no limiten et nomero maxme de votos gue pueda emitlc on mismo

accionists, ni contengan otras restricciones que dificutten |a toma de control de la sociedad mediante la adguisician de sus
acruonies en ef mercado
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Ver epigrafes; A 8 H 1 22, B} 23 3 £ 1. ¥ 2

Explique -
Enh nuastro caso no se cumple exactamente, pues si blen no existen limites @l nomerc de volos gue puede emitir un mismo
acsionista, hay dog preceptos estatutarios que contienen rastricciones gue pueden conshiluir una dificultad para 1a loma de
control da la Sociedad gor (os adquirientes de acciones que son el art. 130 parrafo 26 ¥ el 180 de los Estatulos Sotiales.
El'art. 13 paralo 20 exige un qudrum de asislencia reforzade en 1 convocatora y el 50% en 2 para gue fa Junia pueda acordar
validamente a! aumento o reducciin del capita! sucial, cualquier otra modificacion de los estatutos sociales, la emision de
obligariones, la sugresion o limftacidn del derachn de adguisicidn preferente de nuevas acclones, asl como |a lransformacian, la
fusidn, la escisidn o Ja cesidn globai de acliva y pasive y ef baslado del domicilio al extranjera,
Asimismo, exige el mismo quéram del 75% fen 11 y 50% (en 2} para [os supuestos an que hayan de tratarse asunlos
relaciohados con 8l hombramisnta y cesa de consejeros, cuando la Ley no exige un gudnum especial en esate caso, salo el
nommal {25% en grimera y £n 2 cuaiquiera que sea el nimero de los asistentes).

Ademas, et ari. 180 de los Estatutos Sociales, pamafo 3o, requiere para ser nombrado miembro de! Conssjo de Administracion
ser lilular con una antelacidn superior a dos afios de un nimero de acclones de ja propia entidad que reprasenten al menos un
valor nominal de 1.000 euros, las cuales no podréan fransferirse durante el ejarcicio dei cago.

Estas liritaciones fusron aprobadas en fa Junta General de Accionistas celshrada of dis 30 de junio de 1880, después de
haberse admifido a conlratacidn y colizacion de las aciones de ia Sociedad an la Bolsa de Madrid, votando 2 favor de los
mizmas accionstas que reprasentzhan o 70% dal capital social, a fin de incrementar al poder de negociacion del conjunto de
accionislas en case de oferas pactadas,

El conignido del art. 13 pérrafo 2o fue modificado en fa Junta General Ordinana de Accionistas de fa Sociedad celebrada el dia
26 de mayo de 2011, Bn ! sentide de ampliar alguna de ios supuestos que requieren quérum referzado, votando a faver de la
modificacion 1a totalidad de los accionistas presentes y representados coyas acciones representan el 84,70% del capital soctal.

2. Que cuando coticen a sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan poblicarnente con precistan:
a} Las respectivas dreas de acbvidad y eventuales relationes de negocio entre ellas, asi coma las de la sociedad
dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b} Los mecanismas pravistos para resolver los eventuales conflictas de interés que puedan presentarse,
Ver gpigrafep: ©.8 y C.7

Mo Aplicable

3 Que, aungue noio exijan de farma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de 1a Junta General de
Aecionistas fas operaciones gue entrafien una modificacion estructural de la sociedad y, an padicular, fas siguientes:
a} La transformacién de sociedades colizadas en compafias holding, mediante "filializacion” o incorporacion a
etidades dependientes de actividades esenciales desarroladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso
aungue ésta mantenga el plena daminia de aguéllas;
b} La adquisicidon o enajenacion de activos operativos esenciales, cuando entraiie una modificacion efectiva del
objeta social;
¢} Las operacionas cuyo efecto sea equivelente al de I3 liquidacion de |a sociedad.

Cumple

4 Que {as propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en fa Juntz General, includa a informacidn & que se refiers
la recomendacion 28 se hagan piblicas en el momento de la publicacian del anuncio de ia convocatoria de la Junta

Cumple

5. {ue en lz Junte General se volen separadamente aquelios asuntos que sean sustancialmente independienies, a fin ce
que los accionistas puedan gjercer de forma separada sus preferencias de voto Y gue dicha regla se aplique, Bn
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particuiar,
a) Al nombramiento o ratficacion de conseferas que deberan votarse de forma individual.
b} En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente
independienies

Ver epfgrafe; B.8
Cumple

§ Que las sociedades permitan fraceionar el voto 2 fin de que fos intermediarios financieras que aparezean legitimados
comno aceionistas, pero actten por cuenta de clientes distintos, puadan emitir sus votos conforme a ias instrucciones de

estos.
Ver apigrafe: E.4

Cumpie

7. Que el Consejo desempefie sus funciones con umdad de proposito e independencia de critario, dispense el mismag
Irato 2 todos los accionistas y se guie por el interés de fa compania, entendido cama hacer maximo, de forma sostemda,
e} valor ecandmice de la empresa

Y gue vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de inferés (slakeholders) la empresa respete jas feyes y
reglamentos; cumpia de buena fe sus obligaciones y cantratos; respete tos usos y buenas practicas de los sectores y
territorins donde sferza su activdad; y abserve aguelios principins adicionales de responsabilidad social gue hubiera
aceplado voluntariamente.

Cumple

8. Que el Conssjo asuma, como nlicleo de su misidn, aprobar |a esirategia de ia compafia y 12 organizacion precisa
para su puesia en practca, asi coma supervisar y controlar que la Direccidon cumpie los objetivos marcados y respeia el
objefa e interés social de la compafia, Y gue, a ta! fin, el Consejo en pleno se reserve fa competencia de aprabar:
a) Las politicas y esirategias generales de la sociedad, y en particular:

1) El Pian esiralégico o de negocin, asi como los objetivos de gestion y presupueste snuales;

iiy ia politica de inversiones y financiacién;

iii) La definicidn de la estructura del giupo de sociedades;

iv}) La poiitica de gobierno corporativa;

v] La politica de responsabilidad socal corporativa;

vi} la politiea de retribuciones v evaluacion del desempefio de los altas directivos;

vi(} La politica de control v gestibn de riesgos, asi como el seguimienta periodico de ios sistemas internos de

infarmacién y control.

vili) La politica de dividendos, asi como [a de autocartera y, en especial, sus linntes,
Ver gpigrafes: 8 [ 10, B J.13, B.1.14 ¥ .3

£) Las siguentes decisiones
i} A propugsta del primer ejecutive de ia compania, & nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi

como sus clauswas de indemnizacion.
Var epigrafe; B8.1.74

i1} La retribucion de los consejeros, asf coma, en el caso de ios eJecutivos, 1a retribucion adicienal por sus

. Hlungiones ejecutivas y demads condiciones que deban resgetar sus contratos
Ver epigrafe; B, 1.14

iiiy La informacion financiera que, por st condicidn de cotizada, Ia sociedad deba haver publica pericdicaments
v) Las inversiones u operaciones de todo tipo gue, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan
caracter estratégico, salve que su aprobacion coriesponda a ta Junta General,

vy La creacién o adquisicion de participaciones en entidades de proposito especial o domiclliadas en paises o
tereitorios gue iengan iz consideracion de paraisos fiscales asi como cualesguicra ofras transacciones u
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operacicnes de naturaleza analoga que par su complepdad. pudieran menoscabar fa transparencia del grupo
¢) Las aperaciones que 13 soeedad realice con consejeros. con acctonistas significativas o representados en @
Consejo, o con persanas a ellos vinculados ("operacianegs vinculadas”) .
E=a autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aguellas operaciones vinculadas gue
cumplan simultaneamente las tres condiciones siguiantes:
1% Que se realicen e virtud de coniratos cuyas condiciones estén estandarzadas y se apliguen en masa a
muchos clientes;
22, Que se realicen a precios o tarifas esiablecidos con catacter general por quien Actile comp suminisirador det
bien o servicio del que se trate;
3®. Que su cuaniia no supere el 1% de los ihgresos anvales de la socledad
Se ragomienda gue el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previe informe favorable del Comité de
Audiloria o, gn su caso, de aguel ofro al que se hublera encomendadu esa funcion; ¥ que los cansejeras 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 sabre ella.
Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo la sean con caracter indelegable, salvo las
mencionadas en las letras b) y ¢}, gue padran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada,

con pasterior ratificacion por el Consejo en pleno.
ver eppigrafes- C.1 ¥y C 6

Curnple

8 Que el Consejo tengz la dimension precisa para fograr un fuacionamiento eficar y participative, 1o que hace

acansejable que su tamano no sea inferior a cinco nf superior a guince MieMbros
Ver epigrafe: 5.1.1

Explique
No se cumple esta Recomendacion en cuanio al maximo da 15 consejeros que recomienda, ya que &t Consejo de
Administracién se compone e 1% miembras (sl art. 180 de los Estatutos Sociates establecs que ! Conseja de Administracién
se compone de cineg miernbros como minimo y de diesinueve como maximo},

Mo obstania axcader dal limite recomendada, fa compafia entiends gqua sl ndmearo de 19 mi DS que actualmants componen
el Consejp, no sola no favorece la inhibicién de los consejeros, sino que en nada afects & la cohesion del mizmo ¥ a la
efactividad de su funcicnamianto.

10. Que los consejeros externos domincales e independientes conshtuyan una amplia mayoria det Consejo v que el
rumero de consejeros ejecutivos sea el minime necesario, tenfende en guenta la complefidad det grupo societario y

el porceniaje de participacian de los consejeros ejgcutivos en e capital de fa sociedad.
Ver epigrafes- 4 2, A.3, B 1.3 y B.1.24

Cumple

11. Que si existiera algon consejero externa que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

gxplique tal circunstancia y sus vinculos, ya s=a con ta socledad o sus dirsclivos, ya con sus accianistas
Ver epigrafe: B.I.%

- Cumple

12 Oue dentro de Jos consejeros externos, la relacion enfre 2l nimere de consegjeros daminicates y &l de
independientes reflgje la proporcion existente entre el gapital de la sociedad represeniado por los consejeros
dorminicales y el resto del capital
Fste criterio de proporonaslidad estricta podréd atenuarse de forma gue &l peso de fos dominicales sea mayor
que el gquo corresponderiz al porcentage total de capital que representen:
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1° En soviedades de elevada capitalizacion &n as que sean escasas o nulas las parlicipaciones accignariales
gue tengan legatmente |a cansideracion de significativas pere existan actionislas con paquetes accionanales de
slevado valor absolute .

2* Cuandu se brate de sociedades en las que sxista una pluralidad de accionistas representados en ¢l Consejo v

no tengan vinculas entre st
Ver epigrafes: B.1 4, A2 y 473

Curmple

13 Que el nimero de consejeras independientes represente al menos un tercio del total de consejeros
Ver epfgrate: B 2 3

Explique
El niymere actual de consejeros de la Sccisdad es 19. Sequn esfa Recomendacidn un tercio (6,3} deberfan ser consejerns
indepandisntes.
El ndmero de canseferos indepandientes en al Consejo de la Saciedad es actuaiments de §, con lo que enlandemos que
priclicamente se eumple la Recomendacidn, mas ann si 8@ tiene en cugnta que la proporeidn entre consejeros dominicales &
independientes {11 daminicales y & indapendiantes) refleja la proporién existenta entre e capifa! de |2 Sociedad representado
par los consejeras dominicsles y el resta del capital social 2 gue alude la Recomendacian no 12 dal CURC.

14, Que el caracter de cada consejero se expligue por &l Cansejo anle Iz Junta General de Accioristas gue deba
efectuar o ratificar su hombramiento, y se confirma o, en su ©aso, revise anualmente en e} Informe Anual de
Gobierno Corporative, previa verificacion por la Comision de Nombramientos. ¥ gue en dicho informie tarnbién se
expliguen |as razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacidn accicnarial sea inferior af 5% del cepital, y se expongan las razanes por las que no se hubieran
atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en ef Consejo procedentes de accionisias cuya participacion

accionarial sea iguai o superior a ia de olros a cuya instancia se hubieran designado consejeras domincales.
Ver gpigrafes: B 1.3 y B.1 4

Cumple

15. Que cuandp sea escaso o nulo &l nimero de consejeras, ef Consejo expligue los metives v las inicativas
adoptadas para corregir tat situacion; y que, en particular, la Comision de Nombramientos veie parg gue al
Rroveerse nuevas vacantes:

a} Los procedimientes de szieccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccidn de

consejrRias;

b} La compafiia busgque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil

profesional buscado
Yer epigrafes: H.1.2, B 31.27 ¥ B. 2.3

Explique
Actualmente en el Cansejo de Administracidn da esta cormpaiiia no existe ninguna consejera,
En ofras ocasiones han existido dos consejeras, en representacion de accionistas significatives o de consejerce personas
juridicas, que han renunciado al carge, designandoe el accionista significativo o persona juridica a un consejero en sustitucion de
las consejeras renunciantes
Loz motivos de esle escasa namero de consejeras son {os siguienles:
@) Los cansejeros extemos dominicales que representan en el Consejo a accionistas con una padicipacion sigrulicativa en el
capital social, que son mayaria en el Consejo, son designados libremente por dichos accionisias, sin que el Consejo ¢ (a
Comisitn de Nombramientos y Retribuciones pueda modificar o influir en ia decisids de estos accionistas mayoritaros
b} En el caso de los consejeros independientes, tanto ia Comision de Nombramientos y Retribuciones al proponet su
designacidén al Consejn, como éste ditima al elevar su propuesta de nombramientp s 18 Junta, praceden a seleccionar las
personas que, a su juicio, refinen las condicianes profesionales mas (daneas para el desempefio del cargo, sin gue en el
proteso de selectidn haye sesgo algune contrario al nombramiento de consejeras.
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16 Qe el Prasidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Conseyo, se asegure de yue Jos consejeros
reciban con cardcter previo informacion suficients; estimule ef debate y |a participacion activa de los consejeros
durante las sesiones del Gansejo, salvaguardando su libre toma de posicidn y expresion de opinign; y organice vy
coordine con fos presidentes de {as Comisiones relevantes la evaluacién periddica del Conseja. asi como en su

caso, la del Consejero Delegado o primet efecutiva
var gpfigrafe; B.1.42

Cumple

17 Que, cuando el Presidenie del Consejp sea también el primer ejecutive de lz sociedad, se faculle a uno de los
cansgjeros independientes para sohicitar la convocatoria del Cansejo o fa inclusion de nuavos puntos en sf orden det
dig; para coordinar y hacerse eco de tas prencupaciones de los consejeros axiernas; y para diigir la eveluacion por

el Consejo de su Presidente.
ver epfgrafe: g 1.21

Explique
El Consejo, en relacidn con ei objetivo que parsigue esta Recomendacidn, estima suficiente la prevision contenrda en et art. 21
de fos Estalitos Sociales, segin el cual el Consejo se reunira cuando lo acuerde el Presidente o o soliciten dos consejeros,
Por tanto, dos cualesguiera consejeros pueden solicitar ia corwoealoria del Consajo y ol Orden del Dia da {a reunidn, estande
cbligado el Presidente a atender asta paticisn
En fz reuniédn anual an (a que el Consgjo svalia la actuacian de su Presidents, éste se ausenta de la misma v preside [a
raunidn el Vicepresidante, qua es un consejers independients, con 1o que se cumple la exigencia del ditimo pérmafo de esta
Recomendacitn.

18. Que el Segretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consegjo:
a) Se ajusten a la letra y al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los arganismos
reguladores;
b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejoc y demas
gue tenga la compafia;
¢) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cadigo Unificade que fa
cornpania hubiera sceptado.
¥ gue, para salvaguardar la independencia, imparcialidad v profesionalidad de! Secretario, su nombramiento y
cese sean informados por iz Comision de Nambranuentos y aprobados por el plenc del Consejo; y que dicho

pracedimiento de nombramiento ¥ cese conste en el Reglamento del Consejo.
Var eplgrafe;: B.1.34

Cumpile
18 Que ef Consejo se relina con ia frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el

programa de fechas v asuntos que establezes al inicio del ejercito, pudiendo cada Consejero ecroponer otros puntos

de! orden del dig iniclaiments no previstos.
Ver opfgrafe; B.1 28

Cumple

20 Que las inaststencias de los cansejercs se reduzean a casos indispensables y se cuantifiguen en el lnforme

Anual de Goeblerne Corporative Y gue s1 fu representanion fuera Imprescindible, se confiera con instrucciones
Fey apfprafes: 2 1 28 ¥ B 1 34
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Cumple

21 Que cuande los consejeros o et Seeretaric manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o en el caso oe
Ins consejeros, sobre la marcha de 1a compania y tales preocupaciongs no gqueden resueltas en ef Consejo, &
peticion de quen las hubiera manifestade se deje consiancia de elfas en el acta

Cumpile

22 Qe el Conseyo en pleno evallie una vez al afo:
a) La calidad y eficiencia dei funciohamiento del Consejo;
b} Parhendo del informe que le eleve iz Comisién de Nombramientos, el desempefio de sus funciones por el
Presidente del Censejo y por el primer gjgcutivo de la compadia;

o} Elfuncionamiente de sus Comismnes, partiendo del informe gue éstas la eleven
ver epfgrafe: B.1.18

Cumple

23. Que todos tos conssjercs puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen
precisa sobre asunios de la competencia del Consgjo. Y que, salvo que los Eslattios o ef Reglamento del Consejo

establezean otra tosa, dirfjan su requerimiento al Presidente o al Secretario det Consejo.
Ver apigrafe: O 1.42

Cumpla

24 (ue todos los consejeros tengan derecho a obtener de (a sociedad el asesoramiento preciso para &l
cumplimiento de sus funciones, ¥ que Ja sociedad arbitre los cauces adecuadas para el gjercicio de este derecho,

que en crcunstancias especiales podra incluir e asesoramiento externo con cargo & ia empresa
ver epigrafo: 5.1 41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de origntacion que proporcione a los nueves consejeros un
conoaimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobiemo carporativa. Y que ofrezcan
tambien a fos consejeras programas de actualizacion de conocimientos cuanda las circunstancias o aconsejen.

Explique

Aungue np existe un programa preestablecido de orientacian 2l que slude este Recomendacian, la Presidencia se acupa de
que perscnal especiglizado interno o externo informen a los nuevos canse{eros de todas las disposiciones Jegales y
raglamentarias, asi como fas reglas de Gobiemno Corparalive que afectan a su comelido, para el mejor ejercicia de sus
funciones. Los nuevos consejeros realizan visitas a los edificios ¥ promociones en curso, 2 'os distintos departamentos de ta
empress, a las delegacones territoriales, etc., lodo ello con el fn de gue tengan un canocimiento complete no solo de ta
empresa, sino de todo lo que afecta a sus funclones. Asimismo, facilfita & (os nuevos conseferos un ejemplar completo de jos
Eslatutos Sociales, Reglamento de fa Junia y de! Consejo, Reglamenta Interne de Conducta y demés normas de Gobierno
Corparatweo,

Cuando se praducen madificaciones en esta normativa o cualguiera olra gue afecte & los asuntus campetencia del Consejo, se
informa a todus 105 consejeros por persensl especializado sobre dichas modificaciones

26 Que las sociedades exijan gue los consejeros dediquen a su funcidn el bempo y esfuerzo necesanus paia
desempefarla con eficacia y, en consecuencia:
aj Que los consejeros informen a la Comisien de Nombramiantes de sus restantes obligaciones profesinnales
pot si pudieran interferir con 1a dedicacion exigida;
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b} Que las sociedades establezoan reglas sobre el numaoro de consejos de los gue pueaan format

parie sus consejsros
Yoy epigrafes: B 1.8, 8 1.9 p 8.1 17

Gumple

27. Que la prapuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Cansejo a o Junta General
de Accionistas, asi camp su nombramiento provisional por cooptacian, se aprueben per el Conseja:
#) & propuesta de 1a Comision de Nombramientos, en el caso de cansejeros independientes

b) Previo informe de la Camusion de Nombramienlos, en el caso de los restantes consejeros
ver epigrafe. 6.1.2

Cumple

26. Que las sociedades hagan pablica a través de su pdginag Web, y mantengan actualizada. [z siguiente informacian
sobre sus conseierss:

a) Perfil profesional v buografico;

b} Ofros Consejos de adminisiracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades colizadas;

c) Indicacion de 'a caleporia de consejerc a la que pertenezea segln correspanda, sefialandose, en el caso de

consejeros dominicales, el accionista al que representen o con guien tengan vincutos.

d} Fecha de su primer nombramignto como consejero en ia sociedad, asi come de los posteriores, y;

g} Acciones de ia compadnia, y opeiones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumpla Parclalmente
La Soefedad incluye en su pégina web toda ta informacién que sobre los consajeros incluye esta Recomendacion, axcepto la
Indicada en el apartade b} de la misrma, va gue en los pocos cashs en Que Un consejero petlenace al Consejo de olra sociedad,
se trata de sociedades no colizadas y de reducida dimensién, v, en general, san socedades famiiares de cardcter patrimanial.

29. Que os consejeros independientes no permanezcan come tales durante un periodo continuado superior a 12

anos.
Ver epigrafe 8.1.2

Explique
No se cumple en &) cazo de ios sonsejeros indapendientes, por cuanto 8l Consejo considera que ta permanencia de los mismos
por un periode supetior a 12 afios, no solo no tes hace perder su independencia, sino gue aponan UNa gran experiencia y
profundo conocimientn de {a Sociedad,

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisian cuanda el accionista a guien representen venda
integramente su participacion accionarial- ¥ que tambien lo hagan, er el nimero que corresponda, cuande dicha
accionista rebaje su participacién accionanal hasta un nivel que exija Iz reduccian del numero de sus consejeros

dominicales.
Ver eplorafes; A 5. 4.3 y 8,3.2

Cumple

-31 Que el Consejo de Administracion no propongs el cese de ningun consejero independiente antes del
cumglimiento del periode estatutario nara el que hubiera sido nombrado, szlve cuando concurra justa causa,
apreciada por el Consgjo previo informe de 1z Conmsion de Nombramientos, En parlicular. se entendera gue existe
justa causa cuando el consejero hubiera incumplico {os debieres inherentes a su cargo o Incurrido en algunas de as
circunstancias descritas en el epiorafe S del apadadn ill e definiciones de este Codign
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También podra proponerse ef cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Poblicas de Adguisicion
fusiones u olias operaciones societarias similares gue supongan un cambio en 13 estructura de capital de la
spciedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan prapiciados per el criterio de

proporcicnalidad sefialade en la Recomendacion 12
Ver ppigrafes; B.i.2, B.2.5 ¥y B.1.28

Cumple

32. Que fas sociedades establezcan reglas que obliguen a los tonsejeros a infarmar y, en su caso, dimiir en
aguellos supuestes que puedan perjudicar al crédito y reputacion de |a sociedad v, en particutar, les obliguen a
informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus posieriores
vicizitudes procesales.
Clue =1 un consejero resultara procesado ¢ se dictara contra € auto de apertwa de juicic oral por alguno de los
detitos sefalados en &l articule 124 de 2 Ley de Sociedades Andnimas, e} Conseje examine el caso tan pronto
camo sea posidle v, 8 ia vista de sus circunstancias concretas, decida si procede 0 no gue el consejero confinle
en sy cargoe. Y que de todo ello ef Consejo de cuenta, de forma razonada. en el Informe Anual de Gobierno

Corporativa,
Ver epigrafes: 5.1.43 y B.I1. 44

Cumple

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuando consideren gue aiguna propuesta de
desision somehda al Consejo puede ser contraria gl Interéds social. Y que otro tanto hagan, de forma especial tus
independientes y demas consejeros a quienes na afacte el potencial conflicio de interés, cuando se trate de
decisiones gue puedan petfudicar a los accionistas no representados en el Consegjo.
¥ gue cuando &l Consejo adopie decisiones significativas o reiteradas sobre las gue el consejero hubjera
formulado secias reservas, éste saque ias conclusiones que procedan vy, s1 optara por dimitlr, expligue ias razones
en la carta a que se reftere a recomendacion siguiente.
Esta Recomendacitn alcanze también al Secretano del Consejo, aungue no tenga la candicion de cansejero.

Cumple

34 Cue cuando, ya sea por dimisién o por olre motivo, un consejers cese en su cargo antes del termino de su
mandalo, expligue las razones en una cana que remitird a fodas los miembros del Consejo Y gue, sin perjuicio de
gue dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenta en & Informe Anual de

Gobjerna Corporative,
Ver epigrafe; 5.1.5

Mo Aplicable

35. Que la pulitica de retribuciones aprobada por &l Consejo se pronuncie coma minimo sobre (as siguentes
tuastiones:
a) lmporte de los componentes fijos, con desglose, en su caso. de las diegtas por parlicipacion en el Consejo y
sus Comisiones y una estimacion de la retiibucion fija anual a ia gque den arigen;
b} Conceptas retributives de cardcter vartable, incluyenda, en particular:
i} Clases de cotisejeros a los yue se apliguen. asi como explicacion de ja importancia relativa de los
conceptos relrbutivas variables respecta a los fijos
i} Ceterios de evaluasion de resultados en los gque se base cualguier derecha a una remuneracian
en accines opeiones sabre acciones o cuaiguisr components vaiiabie;
fiiy Parametros fundamentales v fundamento de cualquier sistema ge primas anuales (bonus) o de otras
teneficios no satisfechas en efectivo, v
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v) Que las sociedades estabitezcan reglas sobre 8l numero de consejes Ue los guc puedan formar

parle sUs consejeros
Var opigrafes: B 1.9, B 1 3 y RH.1 [V

Cumple

27 Que fa propuesta de nombramienta o reeleceian de consejeros gue se eleven por el Consejo a la Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:
a} A propuesta de la Comision de Nomtramientos, en el caso de consejeros independientes

B Previo informe de {a Comision de Nambramientns, en el caso de los restantes consejeros
Vor epigrafe: B 1.2

Cumpla

28 Que las sociedades hagan plblica a traves de su pagina Web, y mantengan actislizada, la siguiente informacian
sobre sus conseferos:

a) Perfil profesional y biografico,

b} Otros Consejos de administracian a los que perfenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

c) Indicacion de la categorla de cansgjero a ta que pertenszea segin carresponda, senalandose, en el caso de

consejeras dominicales, el accionista al que representen o con quien tengan vincuins.

d} Fecha de su primer nombramiento como consejero en la socledad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de |la compaiiia, y npoiones sobre ellas, de las que sea titutar.

Cumple Parciaimanta
La Saciedad incluye en su pégina web toda fa informasidn que sobre 1os consejeros incluye esta Recomendacién, exceplo la
indicada en el apartado b) de la misma, ya que en |03 poeDs Ca50S €h qUB LN conssjaro pertenece &l Consajo de ota sociadad,
5@ lrata de sociedades no cotizadas ¥ de reduewda dimensidh, ¥, eh general, son socisdades familiares de cardcter patimaonial.

29 Que los consejeroes independientes no permanezcan comao tales durante un periodo continuado superior a 12

afios.
Ver epigrafe; B.1.2

Explique
No se cumple an el caso de los conseleros independiantes, por cuanto el Consejo 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 une gran eXperencia y
profunde conocimiento da la Sociedad.

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accianista a quien representen venda
integramente su participacion accionartal. Y que también lo hagan, en el nimero gue corresponda, cuando dicho
accianista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel gue exija la reduccon del nitmero de sus consejeros

dominicales
Ver epigrates; A .2, & 3 ¥ B.1.21

Cumiple

-31 Que el Consejo de Admiistracion no propenga el cese de ninglGn consejero independiente antes del
cumplimiento del periods estatutario para ef que hubiera sido nombrade, salve cuando concurra justa causa
apreciada por ef Consejo previo informe de la Comisian de Nombrramientos. En parlicular, e entenderd gque existe
justa causa cuando el consejerc huthera incumplido los deberes inherentes a su carga o incurride en algunas de fas
rircunstancias descritas en el epigrafe 5 de! apartacde H e definiciones de este Codiga
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Tambien padra prupenerse el cese de consejeros independientes de resultas ae Ofertas Piblicas de Adguwisicién

fusiones u otras aperaciones societarias similares que supongan un cambie en ia estruclura de capital de la
suciedad cuando tafes cambios en |la estructura del Consejo vengan propiciados por el criteria de

proporcionalidgad senalado en la Recomendacion 12
Ver epigrafes H.1.Z, B.1.5 y B.2,36

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeras & informar y, en su casa, dimitir en
aquelles supuestas que puedan perjudicar al crédito y reputacion de |1a sociedad vy, en particular, les obliguen a
informar al Consejo de las causas penales en las yue aparezcan como mputados, ast como de sus posteriores
vicisitudes procesaies.
Que s un consejero resultara procesado o se dictara contra € auto de apertura de juicio oral par alguno de los
dehtos sefialados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades Anonimas, &l Consejo examine el caso tan pronto
camo sea posible y, & la vista de sus circunstanoias concretas, decida si procede o no que el consejero continge
&n su cargo Y gue de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada. en e Informe Anual de Gobierno

Corporativo.
Ver sgfgrafes: E.I1.43 ¥y 5.1 44

LCumple

33, Que todos los consejeros expresen claramente su oposicién cuande consideren gue alguna propuesta de
decisién somelida at Conseis puede ser coniraria al interés social. Y que otro fanto hagan, de forma especial los
independienies y demas consejeros a guienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisiones que puadan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cuando el Consejo adopte decisionas significativas o reiteradas sobre las que ei consejero hubiera
formulado serias reservas, éste sague |as conclusiones gque procedan y, si optara por dimitir, explique las razones
en la carta a que se refiere |a recomendacian siguiente.
Esta Recomendacion alcanza también al Secrelario del Consejo, aungue no tenga la condicion de cansejero.

Cumple

34 Que cuando, ya sea por dimision o por otro motivo, un consejero cese en su carge antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remilird a todos los miembros det Consejo. ¥ que, sin perjuicio de
gue dicho cese se comunigue como hecho relevante, del motivo del cese se dé cuenia en ¢l Informe Apual de

Gaobierno Corporativo.
ver epigrafe: 5.1.5

No Aplicable

35. Que la politica de retribuciones apiobada por el Gonsejo se pronuncie como minima sobre las siguientes
cuestiones:
a) lmporte de los componentes fijos. con desglese, en su case, de las dietas por participacion en el Conseja y
sus Comisiones y una eslimacion de {a retribucion fija anual a la que den arigen,
b} Conceptos retnbutivas de cardeter variable, incluyendo, en particular:
i} Clases de consejeros a Ins que se apliguen, asi comp explicacidn de la importancia relative de los
conceptos retributivos variables respecto a los fijos
i} Critering de evaluacion de resuliados en las que se base cualquier derecho a una semuneracion
en acciones npciones sobre gcciones o cualgligr componente variable;
iiiy Pardmetros fundamentales y fundamento de cualguier sistema de primas anuales {bonus] o de otros
heneficius no satisfechos en efectivo; v
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iv) Una ostimacion del imporle absoluto de las retribuciones vanables a las que dard origen el plan
retributivo propuesta, en funcion del grado de cumplimieniu de las hipotesis u objetivos que tome
como refarencia .
c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de
vida y figuras andlogas), con una estimacion de su imparle o coste anual equivalents
d} Condiciones gque deberan respetar los contratos de quienes 2jerzan funciones de alta direccion como
consejeros ejeculivos entre las que se incluiran:
1} Duracian;
iy Plazos de preaviso, v
iify Cualesquiera otras cldusuias relalivas a primas de contralacion, asi como indemnizaciones o
hlindajes por resolucién anticipada o terminacion de la relacitn contractus| entre la sociedad y el

consejero gjecutivo
Ver epigrafe: H.1.15

Cumpile

36. Que se circunscriban a los consegjeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acclones de a
sociedad o de sociedades det grupo, opciones sobre agciones o instrumentos referenciados al valor de 1a accién,
retribuciones variables hgadas al rendimiento de |a sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacién nn alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que tpe consejeros las

mantengan hasta su cese como consejero.
Ver epigrafes: 4.3 yw B.1.3

Cumpla

37. Que la remuneracion de |os consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacién, cualficacian v
responsabilidad que &f cargo exija; pero no tan slevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las evenluales
salvedades gue consten en el informe dei auditor externo y minoten dichos resultados.

Cumple
39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retribufivas incorporen las cautelas técrucas precisas para
gsegurar que tales retribuciones guardan relacién con el desempefio prefesional de sus beneficianos v no derivan

simplemente de |a evolucion general de los mercados o del sectar de actividad de la compariia o de otras
circunstancias similares.

No Aplicahle

40. Que gf Consejo sameta a votacian de la Junta General de Accionistas, cama punta separade del orden del dia, v
con caracter consultive, un informe sobre |a politica de retribuciones de los consejeros Y que dicha informe se

" ponga a disposicién de los accionistas, ya sea de forma separads o de cualquier otra forma gue |a sociedad

considere conveniente
Dicho informe se centrard especialmente en |a politica de retribuciones aprobada por 8! Consejo para el ano ya
en CUrsD. asi come en sJ caso. ia prevista para los anos futurns Abordara todas |as cuestiones a yue se refiere
la Recomandacion 35 salvo aquellos exiremos que puedan suponrer la revelacion de informacion camercial
sensible Hard hincapié cn los cambios mas significativos de tales politicas sobre [a aplicada durante &l gjercicio
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pasade ai gue se refiera |a Junta General fncluicd lambeén en resumen giobal de como se aplicd {z politica de

retribuciones en dicha gjercicio pasado
Que el Cansejo informe, asimismo, def papel desempenadn par ta Comusion de Retribuciones en la
elaboracion de la politica de retribuciones y, st hutnera vtilizade asescramientn exlernc de fa

identidad de los consultores externcs que la hubieran prestado.
Ver epfgrafe: B.1.16

Explique

Hasta la Junta Ganerai de Accion(stas celebrada gl dia 28 de mayo de 2011, que aproho las Cusentas Anuales dej gjercicio
2010, la Sociedad no cumplia esta Recomendacion por {as rezonas que se exponlfan en el IAGC del 2010 {apartado F,
Recomendacian no 40),

En la Junta General de Accionisias pendiente de convocar para su celebtacion en mayo de 2012, para aprobar las Cuentas
Anuales del ejercicio 2011, el Consefo va a someter a votacidn consultiva de 13 Junta, como punto separade del Qrden def Dia,
el informe subre politica de miribuciones de ios consejeras en los téminos que establace Ia iegistacidn vigente [Lay Economia
Sestenibla), asi coma el papsl desampefedo por la Comisidn da Nombramienios y Retribuciones en la fijacion de esa polllica
da retribuciones.

41, Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejerns durante el ejercicio e incluya:
a) El desglose individualizade de la remuneracidn de cada consejero, que incluird, &n su caso:
1} Las dietas de asistencra u otras retribucioneas fijas como consejera;
fiy Laremuneracién adicional como presidente o meembro de alguna comision del Consejo;
liiy Cualguier remuneracién en concepto de participacién en beneficios o primas, y 1a razon por la
que se atargaron;
iv) Las sportaciocnes a faver del consejero a planes de pensiones de aporiacion definida; o el
aumento de derechos consdidados del consejera, cuando se trate de aportaciones a planes de
prestacion definida;
v] Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones,
vi} Las remuneracicnes percibidas coma consejero de atras empresas del grupo;
vil} Las retribuciones por el desempeno de funciones de alta direccion de los  consejeros ejecutivos;
viii} Cualquier otro concepto retributivo distinto de los antericres, cualguiera que sea su natursleza o
la entidad del grupo que lo satisfaga, especialmente cuando tenga la consideracion de operacitan
vinculada o su cmision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por et
consejerc
b) El desglose individualizado de |as eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o
cualguier olro insfrumente referenciado at vator de la accign, con detalle de:
i} Nimero de aceiones u opeiones concedidas en el afio, y condiciones para su gjercicio;
ii} Numero de opciones ejercidas durante el afo, con indicacion del numero de acciones afectas y el
precia de gfercicio;
iity NOmero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacitn de su precio, fecha y
demés requisites de efercicio;
v} Cualguier modificacion durante €l afio de las condiciones de gjercicio de opeiones ya concedidas
c) informacion sobre [a relacion, en dicha ejercicio pasado, entre la retnbucion obtenida por los conseferos
ejecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de la sociedad.

Cumple Parcialments

- La Sociedad entiende que, dado que la inica retribucidn gue perciben los consejeros es la fijada en = art. 280 dz los Estatutos
Sociales {participacifn en beneficios distribuible por partes iguales entre los consejeros y digtas por asislancias), basta con
indicar por separado las cantidades que varian para cada consejero, o sea:
La relribucion asignada por el Consefo al Presidente por sus funciones ejeculivas.
Respecto a las dietas por asistencia a los Consejos de Administracion, fijadas en los Estalulos Saciales en 538,56 eures,
revisables anualmenle segan la vanacian del IPC, dade que no existen dilerencias significativas enfre jos diferentas consejeros,
sa indican globalmenle
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En cualquier caso, el detalle permenorizado de las retribuciones que perciben Ios cansejeros figura en el Informe Anual de
Remunsracionas que el Conseja va a someler a vofacion consultiva de la Junla General gue se celabre en mayo de 2012 para
aprobar las Cuentas Anuales de 2011,
42 Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comision Delegada®™), fa estructura de
participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el def

Consejo.
Ver epigrafes. B.Z2.l y B.2.6

Na Apficabla

43 Que el Consejo tenga siempre canocimiento de los asuntos tratades v de las decisiones adoptadas por la
Comisién Qelegada y que todos los miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la
Comision Delegada.

No Aplicable

44, Que el Consejo de Adminisiracion constituya en su seno, ademas del Camité de Auditoria exigido por 12 Ley del
Mercada de Valores, una Comision, o dos comisiones separadas, de Nombramienios y Retribuciones.
Que las reglas de composicién ¥ funcionamienta del Comité de Auditoria y de a2 Comisién o comisiones de
Nombramientos y Refribuciones figuren en el Reglamento del Conseje, e incluyan |as siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, lenienda presentes los conacimientas, aptitudes y
experienca de los consejeros v los cometidos de cada Comision; delibere sohre sus propuestas e informes; y
ante &l 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 consejeras externos, con un minimo de tres. Lo
anterior se entiende sin perjuicio de la asistencia de consejeras ejecutivos o aitos directivos, cuandoe asi lo
acuerden de forma sxpresa log miembros da la Comisidn.
c) Cue sus Presidenles sean consejeros independigntes,
d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando |0 consideren necesario para el desempefio de sus
funciones

e} Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitird copia & todos los miembros del Cansejo.
Ver epigrafes: B.2.1 y 1.2.3

Cumple
45, Que ia supervision det cumpiimiento de ios codigos interngs de conducta y de las reglas de gobierno corporativi

se atribuya a ia Comision de Auditoria, a la Comision de Nambramientos, o, 51 existieran de forma separada, a las
de Cumplimiento o Gobierna Corporative.

Cumple

46 Que los miembras ded Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta
sus gonocimientos y expenencia en materia de contabilidad, auditeria o gestidn de nesgos

Cumple

47 Que las socledades cofizadas dispongan de una furicion de auditoria interna yue, bajo la supervigidn del Comité
de Auditorfa vele por g buen funcionamiento de los sistemas de informacidn y control ifterno
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Explique
En relacién con esta recomendacidn nos remilmes a |o descritn en el documento adicional que recoge las nuevas ghligaciones
de informacidn recogidas en {a Ley de Fconomia Sostenible respeclo a los Sisiemas de Control internp y Geslian de Riesgas
an relacin con el procesp de emision de la infermacién Financiera (SCIIF)

48 Que cf responsatie de la funcion de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de frabajo: le
infurme directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; v le someta al final de cada ejercicio un
informe de aclividades

Explique
Al no exislir un responsable directo de auditoria interna, comp se indica en el documento adicinnal que describe las nuevas
chiigacianes da informacién recogidas an la Ley de Economia Sestenible, ni un deparamenia interno de vontrol, no axiste un
plan de lrabajo de dicho responsable.
Nos remitimaos a lo descrite en esla documenlo adlclonal que forma parte del presents Informe Anual de Gobierno Corporativo.

49 Que |a politica de control y geslion de nesgos identifique al menos:
a) Los distinios tipos de riesgo {(operativos, tecnolégicos, financieros, legales, reputacionales.. ) a los gue se
enfrenta la sociedad, incluyendo entre los financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos
fuera de batance,
b} La fijacidn del nivel de rnesgo que la sociedad considere aceptable;
c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a
malerizlizarse;
d} Los sistermnas de infarmacion y cantrol interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos ios pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epfgrafes: O

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

1° En refacion con |os sistemas de informacian y control interno:
a) Supervisar el proceso de elaboracion v la integridad de la informacion financiera relativa a la
sociedad y, &0 su caso, al grupo, revisande el cumptimiente de Jos reguisitos normatives, la
adecuada delimitacién del perimetro de consolidacian y la correcta aplicacion de los criterios
contables.
h) Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestidn de riesgos, para que los
principales riesacs se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente
c) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria inlerna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccidn y cesc del responsable del servicio de auditoria interna; proponer et
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que |z
alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiade, andnima las irregularidades de potencial trascendencia
especialmenie financieras y contables, yue adviertan en gl seno de la empresa

2° En relacion con &l auditor externa:
a) Elevar af Consejo fas propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucian del auditor
externo, asi como las condicionas de su contratacion
by Recibir regutarmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de
sS4 pjEcULion, y verificar que la alta direccian tiens =n wuenta sus recomendationes
©} Azegurar la independencia del audtor externo y. a tal efeclo:
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1} Que la sociedad comunigue coma hecho relevante a la CNMVY el cambro de audiior v lo
acompafe de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, s hubieran existido. de su contenido. -
ii} Que se asegure de que fa sociedad y el auditor respetan ias normas vigentes sobre
prestacion de sefvicios distintos a los de audiioria, los limites a la concentracidn del negacio
del audilor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
it} Que en caso de renuncia del auditor externe examing las circunstancias gue la hubieran
motivado.

d) En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma Ia responsabilidad de las

auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes; B.1.35, B.2.2, B, 2.3 ¥ D.2

Gumpla

51. Que el Gomité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la seciedad, e incluso disponer
yue comparezcan sin presencia de ningln otro directivo.,

Cumple

52 Que el Comité de Auditorta inforine al Consejo. con cardcter previo a la adopeidn por éste de las
correspondientes decisiones, sobre los siguientes asuntos senaladeos con la Recomendacion 8:
a} Lainformacién financiera que, por su condicion de cotizada, la scciedad deba hacer plhlica periddicamente
El Comite debiers asegurarse de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios canlables que
las anuales y, a tal fin, considerar |la procedencia de una revision henitada del auditer externo.
b} La creacién o adguisicidn de participaciones en entidades de proposito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan fa consideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejfidad, pudieran menoscabar la transparencra del grupo,
ty Las operaciones vinculadas, salvo gue esa funcidn de informe previo haya sido atributda & otra Cormision de

las de supervisién y control.
Ver epfgrafes: B.2 2 y B.3.7

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 ef Presidente del Comite de
Auditoria como los auditores expliguen con claridad a 10s accionistas el canfenido y alcance de dichas reservas o

salvedades
Ver epfgrafe. b.1.3F

Cumple

54 Que |z mayeria de los miembros de fa Comision de Nombramientos -o de Nombramientos y Retnbuciones, s

fueran una sola- sean consejeras independientes
Ver epigrafe: B8 2 1

Cumple

55 Que correspondan a la Comision de Nomoramientas ademds de las funciones indicadas en las
Recomendaciones precedentes las sigutentes
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a) Evaluar las eompetencias. conocimienios y experiencia necesarios en el Gonsejo definr en consecuencia
las funciones y aptitudes necesarias en os candidatos que deban cubrir cada vacanie y evaluar el tiempn vy
dedicacidn precisas para que puedan desempefiar bien su cometido .
by Examinar u arganizar, de la farma gue se entienda adecuada, 1a sucesion del Presidente y dei primer ejecutivo
y. &0 sit caso, hacer propuestas at Conselo, para gue dicha sucesion se produzea de forma ordenada y bien
planificada.
¢} Informar Ios nombrarientos y ceses de aitos directivos que el primer ejecutive prapangg al Consejo
d} Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendacion 14 de esta
Codigo

Ver apigrafe: B.3.4

Cumple

56. Que la Comisian de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de 1a sociedad, especialments
cuando sc trate de matenas relativas a los consejeros ejecutivos.
Y que cualguier consejero pueda solicitar de {a Comision de Nambramientos que tome en consideracion, por si
los considerara idéneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de consejero

Cumple

57 Que corresponda a la Camigion de Refribuciones, ademas de 1as funciones indicadas en las Recomendacionss
precedentes, las siguientes:
a) Propaner al Consejo de Administracion:
1} La palitica de retibucion de los consejeros y altos directivos,
iy La retribucion individual de los consejeros ejecutivos v las demas condiciones de sus confratos
iit} Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.

b} Velar por la observancia de |a poliica retributiva establecida par fa sociedad.
ver epfgrafes: B.1 14 y B.2.3

Cumple

58. Que [a Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutive de la sociedad, especiatmenta
cuando se trate de materias ralativas a les consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relative a las practicas de gobierno corperative aplicado
por su Sociedad, gue no ha sido abordado por el presente Informe, 2 continuacion, mencione y explique su
contenido.

© LA SOGIEDAD NO ESTA SOMETIDA A LEGISLACION DIFERENTE A LA ESPANOLA EN MATERIA DE GOBIERNO
CORPORATIVO,

NOTA AL APARTADO A2
Debido a gue 'as acriones de Inmobiliariz del Sur, 8.A estdn reprasentadas mediante anotlaciones en cuenla, ne exisliendo por
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tanto un regislra de accwhistas mantenids por la Sociedad, no se puede canocer con exactitud la compaosicién accinnarial de |a
misma

La Sociedad conoce guienes son sus accionstas con paricipaciones significativas (participaciones superiores al 3% del capitai
socialy a través del regisiro plblico de parlicipaciones significativas de la Comisién Nacional def Mercado de Valores, y a través
de las larjetas de asistencis a las Juntas Ganerales de Accionistas.

l.a Sociedad conoce el nimero de acciones propiedad de Dfia. Carmen Pumar Marific al 31 de diciembre de 2011 por
comunicacion directa suya.

NOTA AL APARTADO A3

£l nimers da acciones repraseniadas por los miembros del Cansejo de Administracién en la alima Junta General de
Accionisias calebrada, sinincluir lss acclones directas e indirectas de los conseferos (incluidas en el cusdro del apartads A3 de
ssie informe) ¥ descontadas ias 331.905 acciones en autocartera de I8 Soctedad Dominante a la fecha de fa Junta, fue de
3.452.030 acclones. Por lo tante el total de acciones representadas por el Consaja de Administracin en la (ltima Junla
General de accionislas fue de 9.675.599 lo que supone que el Consejo de Adminisiracidn representd en la Junta General 2|
58,15% del capilal social a esa fecha.

NOTA AL APARTADO AG.:

Mo existen ralaciones de indole comarcial, contractual a socigtana entre los titulares de padicipaciones significalivas y la
Sociedad o su Grupe, cen indepandancia de los accionistas con partlcipaciones significativas que ostentan carqos de
cansejeros en ta Sociedad y en sociedades de su Grupo

NOTA AL APARTADD A.6.:
No existen paclos parasociales entre acoconistas comunicados a la Sociedad.

MODTA AL APARTADOC A.7.:
Ne exister: acciones concertadas entre accioristas que hayan sido comunicadas a la Sociedad.

NOTA AL APARTADO B.1.3.: CONSEJEROS EXTERNOS DOMINICALES: Los siguientes consejeros han sido nombrados
por los sigulantes accionistas significativas:
{1) DON JUAN FERNANDEZ CARBONELL: Este consejero he sido propuesto por &l misma y por Dofla Reyes Galnares Ysem.

{2) DON PRUDENCIQ HOYOS-LIMON PUMAR' Este conseiero ha sido propusste por Expiotaciones El Cerro, S A, y Dofa
Gloria Pumar Marifia,

(3} DON ALKSLISTO BEQUEIRCS PUMAR: Este consejero ha sido propuesle por Explotaciones El Cerg, 5.4, y Dofia Marta
Pumar Marific.

(4) DON SALVADOR GRANELL BALEN: Esle consejero ha sido propuesto por Dofia Maria Victoria Balén Sajarano, Dofia Maria
Jasls Granell Balén, Don José Maria Granell Balén, Dofia Maria Victoria Granell Balén, Dan Jaime (3raneil Baleén, Don Ignacio
Granell Baldn, Dona Fatima Granell Balan, Con Salvador Granell Vinales.

{5) DON ANDRES CLAUD!O FERNANDEZ ROMERQ: Este consejero ha sido prapuesta por inversion Corporativa IC, S.A
Mediacion Bursati S.V.B., $.A., Dofa Angela Vazquez Diaz, Dofia Angels Pérez Vazquez, Dofia Marta Cristina Pérez Vézquez,
Dofia Mercedes Pérez Vazguez, Dofa Marla Blanca Romero Tejero, Don Claudio Romero Tejero, Don Caras Femandez
Gonzilez, Dona Blanca Fernandez Romera, Don Carlas Ferndndez Romero, Don Claudio Ferndndez Romera, Don Javier
Fermandez Romer, B. Andrés Claudic Famandez Romero, O Julip de! Valle Jiméneg, Blancorin Fergn 2001, S.L e Iniciativas
de Bienes inmuebles, 5.A..

(6) DON GREGORICO ARRANZ PUMAR Esle consejero ha sido propuesto por Explotaciones Bl Cerra, 5.4. ¥ Dofia Carmen
Purnar Marifio.

{7) DON JOSE MANUEL PUMAR LOPEZ2: Este canssjero ha sido propueslo pur Explotasiones £1 Cerro, 5.4, e Inversiones
Agricofas, Industrizles y Gomerciales, S.L..

NOTA AL APARTADO B.1.6..
Aunque ef arficulo 240 de Ibs Estatutos Soctales permite la existencia de uno o mds Conseieros Delegados, en ta actualidad no
&g encuentra designado este cargo.

WOTA AL APARTADO B 4 11 ).
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La remuneracion total de oz Consejeros por la Parlicipacitn Estatutaria es del 6.5% det Beneficio después de impuestos de
Inmobiliaria del Sur, S.A  El ratio que se refleja en el apariade B 1 11. d) se refiere a! baneficio despuds de impuestos
cansollidade atribuible a la Sociedad Dominante, & incfuye las dietas de asislencia, pagadas a Ios Conseleres, 2 195 reuniones
del Consejo y las Comisiones, ias dietas de asistencia a reuniones de Consejos de empresas del grupd y la retnbucion
asignada al Consejere Ejecutivo en compensacion a la funcion gjeculiva que desempafa.

NOTA AL APARTADO B.1.13.:
No existen cldusulas de garantia a bliindaje a lavor de a aita direccidn en caso de despido o cambios de contral de la Sociedad.

NOTA AL APARTADO B.1.21.

No se han establecido reglas que facultan & uno de los consejeros indeperndientes para soliciar la convogaloria del Consejo o
{a inclusion de nuevos puntos en ef orden del dfa, para coordinar ¥ hacerse eco de las preacupaciones de |05 consejeros
extemnos y para dingir la evaluacion por el Coneejo de Admintstracién Mo obstante, come indica el articulo 20.1 del Reglamento
del Consejo, el Consaju aprobars el calendarin de sus reunionas anuales ordinarias. El calendario podra ser modifizado por el
propic Consajo o por decisién del Presidenie, quign debara comunicara a los Consejeros con la debida anlelsclon Asimismo,
el Consejo se reunird en gesidn axiraordinaria cuanias veces i convoque el Presidente o quien haga sus veces, o cuando lo
soliciten dos o mas consejeros. La exislencia de 6 cansejeros independientes en sl Consejo iaca que la exigencia de dos para
solicitar la convocatoria de una sesion extraordinaria se considare mds que razonabie.

NOTA AL APARTADC B.1.22.:

El medo de adopokin de los acuardos por parte del Consejo de Adminislracion se encuenira regulada 6n el arliculo 220 dal los
Eslatutos Sociales.

El Consejo de Administracién se encuanira validamente constivido cuando concurran a [a reunin, pr tes o repr 1ag

la mitad més urd de sus membros. Si na cancurren [a mitad mAs uno de sus miembroes, los asistentes fijerdn la lecha en que el
Consejo se reunird en segunda convocaloria.

Cada consejero tiene deracho a un veto.

NOTA AL APARTADC B.127.:

La Comisién de Nombramientas y Relribucionas no ha estabiecido procedimiantes para que |os pracesos de seleccisn no
adolezcan de sesgos implicitos gue obsiaculicen 1a selection da consejeras, y busque deliberadamente candidatas que rednan
gl perfil exigido No obstante, véase Apartado F.15 de este Informe.

NOTA AL APARTADO B.1 31.:

Las Cuentas Anuales 1anlo individuales comao consolidadas que se presentan para su formutacién al Consejo de Administracién
no se ancuenlran serificadas por ninguna persona.

Mo obstante, el Comilé de Auditoria tiene 1a funcidn de supervisar que 1as Cuenlas Anuales que sa formufan, obtenidas de los
registras contables de la Sociedad, se hayan elaborado siguiendo los principios y normas contables vigentes,

NOTA AL APARTADO B.2.1.:
El Comité de Audiforia consia en la acluslidad de 5 miembios y de un Secretario no miembro, D. Esteban Jimsnez Planas,
represantante de Menezpla, S.L. en el Consejo ds Administracian.

NOTA AL APARTADO B.2.2..
En esles momentos no hay un servicio de auditoria inlerra formatmente establecido debido a que e! volumen de operaciones y
|3 estruclura crganizativa de |a sociedad, permiten la supervision de los riesgos del negocio ¥ los sistemas de contrel intemo por
parte del Comité de Auditorla,

NGTA AL AFARTADD C.2.
Mo existen operaciones retevantes que supongan ung transierencia de recursos u ohligaciones entre [a Sociedad o entidades
de su grupe, ¥ los acconislas significatives de la misma

NOTA AL APARTADD C 3.

Mo exislen operaciones relevantes que supongan ung transferencia de recursos u obligaciones entre la Scoedad ¢ entidades
de su grupo, ¥ los adminisiradares o direclivos de 1a misma
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NOTA AL APARTADG C 4 .
Mo gxislen operaciones realizadss por la SBociedad con sociedades pertenecientes a su grIpe, gue no sean eliminadas en 2l
praceso de efaboracién de los estadas financieros consolidadas y no formen parle del trafico habitual de 12 Sociedad.

NOTA AL APARTADO F 2.:
Solo coliza la Sociedad malriz.

NOTA AL AFARTADO F A

Et arlicuio 23 de los Estalulos Sociales y el articulo 4 del Reglarento del la Junta General establecen que se cansidera que se
produce la transformacion de la Sociedad an compaiita holding cuande se ransforme en una Saciedad de cartera o una
SHogiedad de control del resto de compafias filiales o dependlentes que, asuma sofamenle la aclividad de gestian y control de
dichas companias, desamollando estas (ltimas fa actividad productiva y de servicios

NOTA AL APARTADO F 6.
Cuando sa producs el supuesto contempladao en esta Recomendacion, ef Consejo admite fraccionar el vola en la forma y con la
finalidad que se establece an [a misma.

NOTA AL APARTADDC F8.:
El Gonsejp an plena se ha reservado 13 compatencia de aprabar las politicas y estrateqias generales de ia Sociedad, incluidas
en la lefra A) de esta Recomendacicn, ias decitivas detaliadas an la letra b) y las operacionas de ia lelra o).

En consecusncia, el Consejo asume como madelo de su gestion aprobar |as astrategias de {a Compaila ¥ Iz crganizacidn
precisa para su puesla en praclica, asi comao supervisar y controtar que la Direcembn cumple los objetivas marcados y respeta el
objete el objeto e interds de [ compaiia.

NOTA AL APARTADO F.10.:
En el Consejo de Adminisiracidn de ta Comnpania existe mayoria de congejeros extamos dominicales & independientes y
minimo de ejecutives. La actual estruciura del Consejo es \a siguiente:

Cansgjeros extermos dominicales.........o o v 11
Consejercs sxiernos independientes B
Consejeros pjecufivos e 1

OIrDE @XIEMDS. ..o e e s e 1

NOTA AL APARTADOD F.11.:

Existe un consejere axlernc, D. Joaquin Gonzilez Pérez que no puede ser considerado como dominical ni mdependiente, ya
que, i bien fue nombrade en junio de 2008 como consejero ejecufivo al desempefar ef cargo de Director General, al cesar en
este targo en diciembre de 2009, ha pasado a ser consejero externp, dentro del grupo Olres consejeros.

Su Gnico vinculo con ta Sociedad fue el que |s lige can ia misma cumo empieado ¥ Diractor General, vinculo gue guedo
aatinguido en diciambre de 2008 can efectos et 1 de enera 2040,

NOTA AL APARTADD F.13.:
Agtuaimente el nimern de consejeros independientes es el de B, que representan un 31,579% del totaf de consejeros {18).

NOTA AL APARTADC F.22.-

Can independencia del control y evaluacian mensual gue el Consejo viene realizando del funcionamiente de sus Comisiones y
del cumplimiento par el Presidente y prmer ejecutivo de 1a Compafiia de sus funcionas, evalla una vez al afio |3 calidad y
eficiencia del Consejo, el desempefio de sus funciones por el Presidente del mismo y primer gjeculivo de ta compafiz y el de
sus Comisiones, previo informe que éstas le elevan

NOTA AL APARTADO F 26 :
Fara cumplv fielmente o que establece esta Recomendaciin, el art 28 del Reglamento del Consejo, gue establece |a
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obligacitn de los consejeros de informar a 1a Camision de Nombramientos y Relribuciones de sus restanles obligaciones
profesionales, por s pudieran interferic con 1a dedicacidn exigida al cargo, limita a cinco al aimero de Consejo de
Adminisiracitn a los gue puede pertenecer, exsluidos os de las sociedades del prople grupo v l2s pabrimoniales del consejero ¥
de sus familiares cercanos. ’

NOTA AL APARTADO F.31.:

El parrafo 6 def artfculo 27 establece upa prohibicién para &l Consejo de Administracion de proponer el cese de consgjeros
independientes antes del cumphimiento del periodo estalutario por ef que hubiera sido nombirado, salvo qua exista justa causa
para elfp

NOTA AL APARTADO F.32.:
El parrafo 5 al art. 27 de! Reglamento dal Consejo recoge e conlanido de esta Recomendacion, gue asume el Sonsejo.

NOTA AL APARTADO F.33.
Los consejeres que Se Dponen 3 cualquier propuesta de decisidn sometida at Consejo por sslimar pueda ser conlraria al interds
social, lo expresan claramente y se hace constar en ¢l acta de la raunidn

Na se ha produciio ninguna dimisién por razén de estas oposiciones refleradas  De produrirse, se procederd como se indica en
g6t Recomendacidn.

NOTA AL APARTADC F.34

En ejsreicios anteriores, cuando un consejaro ha cesado en su cargo anies del término de 0 mandato, ha explicado sus
razgnes en ung carta remitida 8! todos los miembros del Consejao v, sin petjuicio de que dicha cese hubiera sido comunicado
camo hecha relevante, se dia cuenia del mismo en &l Informe Arual de Gobleme Corporaliva,

NOTA AL APARTADO F.35.:
La pdlitica de retribugiones fijada por el Consejo comprende dos aparlados:

i. Retribucianes de los Consgjeros:

La refribucidn de los consejeros ene dus companentes ambos fijados en el art. 28o de los Estaluios Sociafes, consistentas en:
a).~- Una parficipacidn del 6,5% de los beneficios después de impueslos, iz cual sole podra detraorse despuds de astar
cubiertas la reserva legal y estalularia y de haberse recanocido a los accionisias un dividendo del 4 por 100

Esta paricipacion se distibuye par igual entre lodos los consejeros,

b).- Imdependientamanta de dicha parlicipacitn, los consejeros percibiran una dieta de asistencia, actualmenta fijada en 538 56
euros por cada reunisn a la que sean canvocadas, cuantis actualizable anualmente en funcién de las vanaciongs del PG

conjunto nacional,

i. Retibuctén del Conzejaro sjecutivo:

Al margen de la retribucidn estatutaria, el Gonsejo sdlo tiene auterizada la percepeién de una cantidad para el Presidente
{consejero ejecutiva), por las funciones ejeculivas y de alta direccion que desarralla, consistente en una retribucion fija de
200.000 euros anuales ¥ una retribucion variable, hasla un 25% maximo de fa retnbucién fija, por la consecucidn de distintos
objetives, que son fifados cada afio por el Consejo de Administracidn, a propuesta de fa Comision de Nombramienlos y
Retribuciones, en funcidn de las eslrategias y obletivos de |1a Compania.

NOTA AL APARTADO £.37.

Ef Cansejo entiende que |z relribuson fjada en el @rt. 280 de |bs Estatutos Seciales para el Congejo, cumple 128 requisitos de
esta Recomendacion
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NOTA AL APARTADO F.36..

Aungue na se ha producido este supuesto, en casa de producircse ef Conge)o isne asumido reducir sy retribucitn cansistente
en una participacién del 6,5% de los beneficins despuds de impuestos, en el importe de las salvedades que el auditer haga en
su informe.

NOTA AL APARTADG F.35..

La determinacidn de |a retribucion variable del primer ejecutivo o8 la cotnpaiia lleva implicita la responsabilidad  de que la
misma no dependa de ia evolucian general de los mercados o del Sector de aclividad de Ia companla o de obras circunstancias
girmilares.

l.a parte de refribucitin det Consejo gue consiste en una participacian del 6,5% de los bensficios después de impuestos, es
vanable y depende de la cuantia de los Resullados (beneficios], guarda refacin con el mepor y mas eficaz desernpefio de sus
fungiones pof los consejeras, que conlibuye a su obtancian, y las dietas por asistencia a reuniones, estd lambrén ligada al
trabaje gque realizan y tiempo gque dedican 2 su funcion.

NOTA AL APARTADG F42.:
No exisle Comision Delegada o Ejacutiva

NOTA AL APARTADD F.43.:
Mo exlste Comision Delegada

NOTA AL APARTADQ F 45
Camo se indica an ef apartago anterier, se ha atnbuido al Comitd de Auditoria la supervision del curmnplimiants def Reglamenta
Interna de Conducta y de 1as reglas de Gobiemo Corporativo.

NOTA AL APARTARO F.49.:
La politica da control de nesgoes de |la comparia, identifica los gue menciona esta Recomendacion y comlempla las medidas
para mitigardos an case de que se materialican

Los procedimientos de control interno de la Soctedad constituyen un buen instrumanto para et cantrol y gestion de riesgos.

MOTA AL APARTALKD F .55
Comaspande a la Comisitin de Nembramiantas ¥ Relribuciones todas las funciones que snumara esia Recomendacidn.

Dentra de este apartado podra mcluirse cualguier ofra informacion. aclaracien o matiz, relacionados con fos
antericres apartados del informe, en la medida en que saan refevantes y no reiteralivos.

En concreto, indigue si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a |a espafiola en materia de gabiarnn
corporativo y, ea su caso, incluya aguella informacidn que esté obligada a suministrar y sea distinta de 1z exigida en
el presente informe

Definlcion vinculante de cansejero independiente:

indique si alguno de los cansejeros independientss tiene o ha tenido algena relacion con la sociedad, sus accionistas
significalivos o sus directivos, gue de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinada que el
consejern no pudiera ser consideradn conmo independiente de confarmidad con la definicidn recagida on el apartado 5 de
Cédigo Unificadn te buen gobierno:
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Fecha y firma:

Esate informe anuai de gobiernc corporalivo ha sido aprobada por &l Consejo de Administracion de |a sociedad, en su
sesion de fecha

24022012

Indique st ha habido Consejeros gue hayan votado en contra o 5e hayan abstenido en relacién con la aprobacian del
presente Informe.

NO
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO 2011

Nuevas obligaciones de informacion 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 informacion financiera que se facilita al mercado la Sociedad
viene manteniendo mecanismos especificos de control interno que propicien que dicha
infformacion sea completa, fiable y oportuna y que prevean la posible existencia de
irregularidades y las vias para detectarlas y solventarlas.

Para el Consejo de Administracion de la Sociedad, el principal objetivo del contral interno es
ofrecer una seguridad razonable de que la empresa alcance sus objetivos, entre los que se
encuentra el obtener y presentar una informacidn financiera fiable y oportuna a nivel interno
para la foma de decisiones y para su publicacién 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 definide su sistemna interno de control y gestion de riesgos con los cuatro
objetivos siguientes:

Eficacia y eficiencia de las operaciones.

Fiabilidad de la informacion financiera.

Salvaguarda de los activos.

Cumplimiento de las leyes y normas que sean aplicables.

W N

Por tanto, en su sistema de control interno, 1a Sociedad establece los mecanismos necesarios y
suficientes para asegurar razonablemente la fiabilidad de la informacion financiera que se
publica en los mercados.

La responsabilidad ultima de la existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo SCIIF,
como parte del control interno, es del Consejo de Administracion, estando la supervision del
mismo delegada en el Comité de Auditoria y encargandose la alta direccion de su disefio e
impiementacion.

1) ENTORNO DE CONTROL DE LA ENTIDAD

El Reglamento del Consejo de Administracion, en su Capitulo [l Misién del Consejo de
Administracion, establece su competencia, entre otras, para el establecimiento de la politica de
control v gestién de riesgos, en la que se incluye el SCIIF, asi como el seguimiente periédico de
los sistemas internos de informacidn y control. Asi mismo, en su Capitulo |ll. Composicion y
estructura del Consejo de Administracion, el articulo 17-Comité de Auditoria, define a este
comité como el érgano encargadoe de asistir al Consejo de Administracion en sus funciones de
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supervision de los estados financieros y de ias informaciones periodicas suministradas a los
organismos reguladores y en sus funciones de contral, identificando entre sus competencias, fa
de “Supervisar la eficacia del control interno de la sociedad” y “Supervisar el proceso de
elaboracion y presentacion de la informacién 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 anos la Sociedad, a través de sus drganos de direccidn, ha
potenciado y defendido una cultura empresarial de integridad, ética en los negacios, prudencia
e involucracion del personal en los objetivos societarios.

De esta manera, un estilo de gestién prudente, sdlido y a ética empresarial anteriormente
mencionada, se transmite a todos los niveles del personal que se encuentra firmemente
comprometido con la misidn de la sociedad, existiendo un escaso indice de rotacion entre la
plantiifa.

La Sociedad no dispone de un Codigo de Conducta formalmente aprobado, si bien la cuitura
empresarial y valores corporativos se transmiten diafamente 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 direclo a la Alia Direccidn y un elevado grado de
fidelidad a la organizacién, como muestra la baja rotacidn en el mismo.

Desde la direccion se fomenta activamente la mejora continua en la formacion y especializacion
def personal, por considerarse uno de los principales activos con los que cuenta ia Sociedad
para [a consecucion de sus objetivos.

Junto con su cultura v el personal, el tercer pilar que susienta el entorno de control de la
Sociedad son los sistemas informaticos y canales de comunicacion. Es objetivo prioritario de la
Direccion dotar a ia Sociedad de unos sistemas informaticos que aprovechen al! maximo y
optimicen las herramientas de gestion de la informacién, y gue colaboren en disminuir el riesgo
asaciado a la generacion de la informacion de gestion y financiera.

Como mecanismos de transmision de la cultura empresarial la Sociedad ha adaptado su
estructura para desarrollar lineas apropiadas de autoridad y responsabilidad que permitan
fluidez en la informacion, y faverece la discusién de cualquier asunto de relevancia a diferentes
niveles, convocandose reuniones menograficas a nivel de depariamentos 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 frascendencia en relacion con la informacion
financiera.

En su funcitn de supervision del SCIIF, establecida en su Regiamento, el Comité de Autoria
esta formade por consejeros designados en base a sus conocimientos y experiencia en materia
de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

La estructura organizativa de la Sociedad (por lineas de negaocio y departamentos de apoyo)
delimita claramente {as lineas de responsabilidad y autoridad, facilitando la efectiva y fluida
comunicacion en la organizacion.
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Esta estructura organizaiiva ha sido disefiada directamente por la alta direccién (Director
General) habiéndose adaptado recientemente a las nuevas condiciones del sector inmobiliario
y @ Plan Estratégico actualmente vigente, y cuenta con el visto bueno del Consejo de
Administracion.

Asi la Sociedad queda organizada en las siguientes lineas de negocio;
Promaocién; con responsables por areas geagraficas

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
Econdmico-Financiero
Expansién y Desarrollo
Calidad

Paralelamente a este redisefic de la estruciura organizativa la Sociedad ha realizado un
analisis de puestos de trabajo en el que se han adecuado la distribucidn de tareas y
responsabilidades a las necesidades de la Sociedad vy a la formacion, experiencia y
cualificaciéon del personal, con el objetivo de reforzar el ambiente de control interno en la
organizacion dirigido, entre ofros, a la obtencién de una informacion financiera completa y
fiable.

La actual estructura organizativa optimiza las labores operativas del personal y establece una
seguridad adicional respecto a la deteccidon de posibles errores y fraudes al descansar en
varios responsables (de los departamentos funcionales y las lineas de negocio) la autorizacion
¥y supervisidn de las gperaciones.

La Sociedad dispone de un Manual de Procedimientos, que forma parte del Sistema de Gestidn
de la Calidad, revisado por el Comité de Auditoria y aprobado por el Consejo de
Administracién, en el que se describen, entre otros, todas las actividades de registro de
operaciones y obtencion de informacion del sistema de gestidn, estableciendo asimismo
indicadores de control que se calculan v revisan periodicamente (mensual o trimestralmente
segln los cascs) por los responsables de 1os mismos y anualmente con motive de las
auditorias financiera y de calidad.
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El personal del departamenioc economico-financiero y los directores de lineas de negocio
participan en un programa de formacion y actualizacion periodica que incluye la asistencia a
jornadas de actualizacidén especificas (contable, fiscal, legal, control de gestién, normativa
especifica del sector, normativa del mercade de valores, eilc.). lgualmente 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 0 informes especificos para profundizar en sus implicaciones para la Sociedad,

El director econémico financiero y el Comité de Auditoria estdn 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 fa 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 1a sociedad.

2. EVALUACION DE RIESGOS DE LA INFORMACION FINANCIERA

Los principales riesgos relacionados con Ia fiabilidad de Ila informacidn financiera son los
errores de calculo o de aplicacion de las normas, fallos en los sistemas, fraudes contables,
desconocimiento de informacion ctave y las estimaciones incorrectas.

El andlisis de estos riesgos en el ambilo de la Sociedad se fundamenta en un buen
conocimiento de los negocios de la Sociedad y de los procedimientos de preparacion de la
informacion financiera.

En este sentido el Manual de Procedimientos anteriormente mencionade abunda en detalle en
los mecanismos de registro v posterior obtencion de ka 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, asf en la linea de negocio de
promocidn, 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 degcir, en este caso el controf se basa en los
recursos humanos. En la linea de negocio de patrimonio por el confrario las transacciones son
numerosas vy reiterativas por lo que el control pone su énfasis en !a solidez de los sistemas
informaticos. Ambos procesos se basan en la competencia y profesionalidad de ios miembros
del departamento financiero, responsables de la emision de la informacion financiera.

Los responsables de la preparacidn de la informacion financiera y los responsables del SCIIF
consideran prioritario realizar un anélisis previo de las nuevas operaciones vy fransacciones que
se pueden producir en fa Sociedad con el fin de identificar los riesgos gue puedan tener
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impacto en el registro vy elaboracion de la informacion financiera, asesorandose
convenientemente en caso de ser necesario respecto a normativa, principios, valoracion 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 fodos los casos coinciden con el de ia
Socledad Dominante, y por atra parte, la gestion 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 Gnico casc en que éste confrato de gestion no existe, la
elaboracién de su informacion financiera cuenta con el apoyo y supervision del departamento
econdmico-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 periadicas 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 econdmico-financiero de la Sociedad.

Las principales actividades de control comprenden:

La segregacion de funciones dentro del departamento financiero,

la realizacidn de conciliaciones con informacidn interna o de terceros,

la automatizacién de determinados procesos contables,

la coordinacién del proceso de cierre,

la adecuada documentacién y salvaguarda de los registros contables, asi como de la
documentacién soporte de los mismos,

la revisidon de las estimaciones y valoraciones que puedan estar fundamentadas en
informes obtenidos de terceros independientes,

7. larevision analitica y

8. el seguimiento de determinados indicadores y ratios.

oG N =

o

La segregacion 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 médulos generando automaticamente el registro contable.
Dicha aplicacién cuenta con todos ios 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 fa involucracion directa de ios 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 preparacién de la informacién financiera que se
remitira a los mercadaos.

La adecuada documentacion y salvaguarda de los registros y su documentacion soporte
permite y facilitz la revision de los registros. Desde hace algunos afios se utiliza una aplicacion
informatica de gestidn documental que se ha unido al archivo fisico yva existente.

En los casos en gue se utilicen valoraciones o estimaciones que, por iniciativa propia o por
recomendacion de los organismos reguladores, tengan reflejo o incidencia en la informacion
financiera, se presta especial atencidén a las hipotesis 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
supervisién de la Direccién General.

La revision analitica y el seguimiento de indicaderes 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 atencion a los
juicios asumidos y las estimaciones realizadas en aquellas partidas susceptibles de los
mismos. Esta revision y seguimiento la realiza la Direccidn Financiera y en los casos de
estimaciones siempre cuenta con la supervision adicional del Comité de Auditoria.

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 publicacién para los mercados, la informacion financiera siempre es
revisada y aprobada por el Consejo de Administracion, tras ser informada favorablemenie por
el Comité de Auditoria.

4. INFORMACION Y COMUNICACION

La fiabilidad de la informacidn financiera descansa en un sistema de informacion y
comunicacion que, dada la dimensidn de la Sociedad, es sencillc 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 Ia concentracion del personal del
depariamento financiero en un Onico centro de trabajo, compartiendo un espacio comdin
permite la comunicacién fluida, constante y oporiuna entre los miembros del departamento y de
fos directores del resto de dreas entre si y con el departamento financiero. La informacidn
relevante e instrucciones especificas se transmiten adicionalmente mediante notificaciones a
través del sistema de gestion documental de la Sociedad.

El Departamento financiero es el encargade de definir y mantener actualizadas las politicas
contables. En el caso de que se presenien operaciones que planieen dudas o conflictos
derivados de la interpretaciéon de fas 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 consulta y se obtiene de ia aplicacion de gestion de
la Sociedad, que comparten todas las empresas del Grupo, por lo que nc 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 |a fiabilidad de la informacién financiera, y para ello supervisa la
adecuacion de las politicas y sistemas de control interne implantados en la Sociedad y el
proceso de elaboracidn y la integridad de la informacidon financiera, revisa el SCIIF y el
cumplimiento de los requisitos normativas, establece la adecuada delimitacion del perimetro de
consalidacion y supervisa la correcta aplicacion de los principios contables.

Para ello cuenta con el apoyo de la Direccidn Financiera y del auditor externo, que estan en
disposicién permanente para elabarar informes a peticion del Comité acerca de ias novedades,
aspectos relevantes o problemas detectados en el SCIIF o en la propia informacion financiera
elaborada.

En atencién a su tamafio la Sociedad no cuenta con un departamento de auditoria interna, por
lo que la supervision det SCIIF recae en la Direccidn Financiera y en el Comité de Auditoria. El
Comité de Auditoria evaila, anualmente, el funcionamiento del SCHF, implementando acciones
de mejora, y en su caso, correctivas de debilidades detectadas. La evaluacidn 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 documentacién soporte o aclaraciones gue considera necesarias vy
oportunas en su funcion y por GOtimo cuenta con la comunicacidn de riesgos detectados vy
recomendaciones de mejora de los auditores externos durante la realizacidén 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 Administracion.

La informacion de! SCIHF no ha sido revisada explicitamente por el auditor externo si bien en el
transcurso de sus trabajos de la auditoria anual cuenta con la colaboracion del departamento
financiero y del Comité de Auditoria para la identificacidn de posibles debhilidades y acciones de
mejora en el sistema.

VALORES QUE NO SE NEGOCIAN EN UN MERCADO REGULADQO 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
SQCIEDAD 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 colizan en |as Boisas de Valores de Madrid y
Valencia en la modalidad de contratacién de precios dnicos “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 MODIFICAGION DE ESTATUTOS DE LA SOCIEDAD
(art. 61 bis 4, a, 4° LMV)

Las normas aplicables a ta 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 gque Ia Junta General de Accionistas, que es la competente para modificar los Estatutos
Scociales, ya sea a propuesta del drgano de administracion o de los socios, pueda adoptar
acuerdo de maodificacion, el art. 13°, parrafo 2°, de los Estatutos Sociales requiere un quoérum
reforzado de constitucion, consistente en la concurrencia en 1% convocatoria de accionistas
presentes o representados gue posean al menos e 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 restriccian 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 Administracion, como primer gjecutivo 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 resefian en este
informe de Gobierno Corporativo.

EL Consejo de Administracion ha otorgado, asi mismo, facultades, mas limitadas que las
otorgadas al Presidenie, al Vicepresidente del Consgjo.

En concreto ninguna de las delegaciones de facultades anteriores incluyen la posibilidad de
emitir o recomprar acciones.
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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 ningln tipo de acuerdo para el supuesto de cambic de control de la
Sociedad.

ACUERDOS ENTRE LA SOCIEDAD Y SUS CARGQS DE ADMINISTRACION Y DIRECCION
O EMPLEADQS 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, c, 5° LMV)

No existen pactadas indemnizaciones con miembros del Consejo, miembros de [a 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 piblica de adquisicion.
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