MONTEBALITO, S.A.

Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2015
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Montebalito, S A

Informe sobre Ias cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad MONTEBALITO, S.A., que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados
de MONTEBALITO, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera aplicable 2 la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota | de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccidén material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con
la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa
exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y
ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas
anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requtere la aplicaciéon de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de
los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno
relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el {in de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de Ias
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno de la entidad. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la direccidn, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas
anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que [a evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.
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Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad
MONTEBALITO, S.A. al 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados y flujos
de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resufta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Pdrrafo de Enfasis

Llamamos la atencidn respecto de lo sefialado en las Notas 1, 3, 6, 7y 9.3. de la memoria
adjunta, en las que se menciona que en la determinacion del valor de mercado de los
activos inmobiliarios de la Sociedad y sus sociedades participadas se han utilizado
valoraciones realizadas por terceros independientes que estan basadas en estimactones
sobre flujos de caja futuros, rentabilidades esperadas y otras variables en las que podrian
tener un efecto significativo en el corto plazo el comportamiento de la oferta del mercado
inmobiliario, Como se indica en la nota 1 de la memoria adjunta, para las estimaciones
realizadas en las cuentas anuales adjuntas y en la elaboracion del plan de negocio de la
Sociedad, los Administradores han tenido en consideracion los mencionados valores de
mercado de los activos inmobiliarios. Esta circunstancia, debera ser tenida en cuenta en la
interpretacion de las cuentas anuales adjuntas. Esta cuestion no modifica nuestra opinién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 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 anuales.
Hemos verificado que la informacidn contable que contiene ¢l citado informe de gestidon
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacidn distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.

PKF ATTEST

Javier lf:.'-il'rlrettm
26 de abril de 2016 SR
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ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible
Investigacion y desarrollo
Concesiones

Patentes, licencias, marcas y similares
Fondo de comercio

Aplicaciones informaticas

Otro inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Terrenos y construcciones
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material
Inmovilizado en curso y anticipos
Inversiones inmobiliarias

Terrenos

Construcciones

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo

Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas del grupo

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros

Inversiones financieras a largo plazo
Instrumentos de patrimonio

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros

Activos por Impuesto diferido

Deudas comerciales no corrientes

ACTIVO CORRIENTE

Activos no corrientes mantenidos para la venta
Existencias

Comerciales

Terrenos y solares

Productos en curso y semiterminados

Productos terminados

Subproductos, residuos y materiales recuperados.
Anticipos a proveedores

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Clientes por ventas y prestaciones de servicios.
Clientes empresas del grupo y asociadas
Deudores varios

Personal

Activos por impuesto corriente

Otros créditos con las Administraciones Publicas
Accionistas (socios) por desembolsos exigidos

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo

Instrumentos de patrimonio

Créditos a empresas del grupo

Valores representativos de deuda
Derivados

Otros activos financieros

Inversiones financieras a corto plazo
Otros instrumentos de patrimonio
Créditos a empresas

Valores representativos de deuda
Derivados

Otros activos financieros
Periodificaciones a corto plazo
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes
Tesoreria

Otros activos liquidos equivalentes
TOTAL ACTIVO

Balance de Situacion Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2015 y 2014

(Nota 4)

(Nota 5)

(Nota 6)

(Nota 9)
(Nota 24)

(Nota 9.1)
(Nota 12)

(Nota 7)

(Nota 7)

(Nota 10)
(Nota 10)

(Nota 12)
(Nota 12)

(Nota 24)

(Nota 24)

(Nota 9.1)

(Nota 9.1)

115.490.795,60
1.557,25
0,00

0,00

0,00

0,00
1.557,25
0,00
39.600,49
661,47
38.939,02
0,00
3.024.119,63
1.066.409,99
1.957.709,64
109.827.002,39
86.201.389,33
23.625.613,06
0,00

0,00

0,00
60.000,00
0,00

0,00

0,00
60.000,00
2.538.515,84
0,00
14.846.877,17
0,00
7.792.165,78
0,00
7.792.165,78
0,00

0,00

0,00

0,00
1.034.041,13
0,00

235,71
27.522,47
0,00
57.376,98
948.905,97
0,00
4.995.050,82
0,00
1.000.000,00
0,00

0,00
3.995.050,82
911.600,00
911.600,00
0,00

0,00

0,00

0,00
50.939,91
63.079,53
63.079,53
0,00
130.337.672,77

113.557.798,43
757,12

0,00

0,00

0,00

0,00

757,12

0,00
57.921,71
1.079,19
56.842,52
0,00
3.179.612,58
1.066.409,99
2.113.202,59
107.741.541,61
91.830.491,81
15.911.049,80
0,00

0,00

0,00
60.000,00
0,00

0,00

0,00
60.000,00
2.517.965,41
0,00
16.358.231,34
0,00
7.743.088,83
0,00
7.743.088,83
0,00

0,00

0,00
141.648,28
0,00
37.224,64
0,00

0,00
83.527,28
20.896,36
0,00
7.336.492,09
0,00
619.586,20
0,00

0,00
6.716.905,89
1.046.428,31
1.046.428,31
0,00

0,00

0,00

0,00
88.454,58
2.119,25
2.119.25
0,00
129.916.029,77



Balance de Situacion Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2015 y 2014

PATRIMONIO NETO Y PASIVO (euros) ﬁg‘:ﬂil‘: 2014

PATRIMONIO NETO

Fondos propios

Capital

Capital escriturado

Capital no exigido

Prima de emision

Reservas

Legal y estatutarias

Otras Reservas

(Acciones y participaciones en patrimonio propias)
Resultados de ejercicios anteriores

Remanente

(Resultados negativos de ejercicios anteriores)
Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Otros instrumentos de patrimonio neto

Ajustes por cambios de valor

Activos financieros disponibles para la venta
Operaciones de cobertura

Otros

Subvenciones, donaciones y legados recibidos
PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones a largo plazo

Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal
Actuaciones medioambientales

Provisiones por reestructuracion

Otras provisiones

Deudas a largo plazo

Obligaciones y otros valores negociables

Deudas con entidades de crédito

Acreedores por arrendamiento financiero
Derivados

Otros pasivos financieros

Deudas con caracteristicas especiales a largo plazo
Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Periodificaciones a largo plazo

Acreedores comerciales no corrientes

PASIVO CORRIENTE

Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la venta
Provisiones a corto plazo

Deudas a corto plazo

Obligaciones y otros valores negociables

Deudas con entidades de crédito

Acreedores por arrendamiento financiero
Derivados

Otros pasivos financieros

Deudas con caracteristicas especiales a corto plazo
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Proveedores

Proveedores, empresas del grupo y asociadas
Acreedores varios

Personal (remuneraciones pendientes de pago)
Pasivo por impuesto corriente

Otras deudas con las Administraciones Publicas
Anticipos de clientes

Periodificaciones a corto plazo

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

(Nota 9.5)

(Nota 9.5)
(Nota 9.5)

(Nota 9.5)
(Nota 9.5)
(Nota 9.5)

(Nota 14)

(Nota 9.2)

(Nota 9.2)

(Nota 9.2)
(Nota 9.2)

(Nota 24)
(Nota 12)

(Nota 15)

(Nota 9.2)

(Nota 9.2)
(Nota 24)
(Nota 10)
(Nota 10)

(Nota 10)

(Nota 12)

85.148.094,92
85.148.094,92
30.000.000,00
30.000.000,00
0,00
85.658.304,70
9.260.434,97
2.968.112,99
6.292.321,98
(1.618.454,74)
(36.739.136,40)
0,00
(36.739.136,40)
0,00
(1.413.053,61)
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
10.964.162,09
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
10.650.070,99
314.091,10
0,00

0,00
34.225.415,76
0,00
90.219,69
4.579.048,87
0,00
35.054,35
0,00

0,00
4.543.994,52
0,00
29.306.558,95
249.588,25
0,00

(67,07)
174.674,47
315,00

0,00
74.665,85
0,00

0,00
130.337.672,77

86.581.980,75
86.589.437,55
30.000.000,00
30.000.000,00
0,00
85.658.304,70
$.292.321,98
2.000.000,00
6.292.321,98
(1.590.165,26)
(45.452.153,35)
0,00
(45.452.153,35)
0,00
9.681.129,48
0,00

0,00
(7.456,80)
0,00
(7.456,80)
0,00

0,00
3.983.910,53
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
2.510.356,67
0,00

0,00

0,00
10.356,67
2.500.000,00
0,00
1.159.462,76
314.091,10
0,00

0,00
39.350.138,49
0,00
90.219,69
5.084.518,42
0,00
62.375,06
0,00

0,00
5.022.143,36
0,00
33.214.250,64
961.149,74
0,00

4.500,00
592.554,81
13.630,00
0,00
350.464,93
0,00

0,00
129.916.029,77



CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE A
MONTEBALITO
OPERACIONES CONTINUADAS
1. Importe neto de la cifra de negocios.
a) Ventas.
b) Prestaciones de servicios.

2. Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion.

w0

. Trabajos realizados por la empresa para su activo.
4. Aprovisionamientos.
a) Consumo de mercaderias.
b) Consumo de materias primas y otras materias consumibles.
¢) Trabajos realizados por otras empresas.
d) Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos.
5. Otros ingresos de explotacién.
a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente.
b) Subvenciones de explotacion incorporadas al resultado del ejercicio.
6. Gastos de personal.
a) Sueldos, salarios y asimilados.
b) Cargas sociales.
¢) Provisiones.
7. Otros gastos de explotacion.
a) Servicios exteriores.
b) Tributos.
c¢) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales.
d) Otros gastos de gestion corriente.
8. Amortizacién del inmovilizado.
9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras.
10. Excesos de provisiones.
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado.
a) Deterioros y pérdidas.
b) Resultados por enajenaciones y otras.
12. Otros resultados.
RESULTADO DE EXPLOTACION
12. Ingresos financieros.
a) De participaciones en instrumentos de patrimonio.
a 1) En empresas del grupo y asociadas.
a 2) En terceros.
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros.
b 1) De empresas del grupo y asociadas.
b 2) De terceros.
13. Gastos financieros.
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas.
b) Por deudas con terceros.
¢) Por actualizacion de provisiones.
14. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros.
a) Cartera de negociacion y otros.

b) Imputacioén al resultado del ejercicio por activos financieros disponibles para la

venta.

15. Diferencias de cambio.

16. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros.
a) Deterioros y pérdidas.
b) Resultados por enajenaciones y otras.

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

17. Impuesto sobre beneficios.

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES

CONTINUADAS

OPERACIONES INTERRUMPIDAS

18. Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de

impuestos.

RESULTADO DEL EJERCICIO

Cuenta de Pérdidas y Ganancias Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2015 y 2014

memoria

152.900,00
0,00
152.900,00
0,00

0,00
49.076,95
0,00

0,00

0,00
49.076,95
0,00

0,00

0,00
(504.153,27)
(391.440,05)
(112.713,22)
0,00
(788.346,37)
(775.881,12)
(12.465,25)
0,00

0,00
(98.394,19)
0,00

0,00
(96.494,06)
(96.494,06)
0,00
(120.785,07)
(1.406.196,01)
794.211,19
9.412,91
0,00
9.412,91
784.798,28
777.524,46
7.273,82
(1.359.192,95)
(1.075.481,23)
(283.711,72)
0,00
104.627,81
104.627,81

0,00

17,73
(1.468.488,40)
(1.448.376,87)

(20.111,53)
(1.928.824,62)
(3.335.020,63)

222.193,81

(3.112.826,82)
1.699.773,21
1.699.773,21

(1.413.053,61)

(Nota 14)
(Nota 15)

(Nota 14)
(Nota 14)

(Nota 14)

(Nota 14)

(Notas 4,5y 6)

(Nota 6)

(Nota 14)

(Nota 14)

(Nota 9.1.a)

(Nota 24)

(Nota 12)

(Nota 15)

163.395,00
0,00
163.395,00
151.825,60
0,00
(519.743,25)
0,00

0,00
(151.825,60)
(367.917,65)
0,00

0,00

0,00
(367.441,75)
(287.619,37)
(79.822,38)
0,00
(1.223.513,54)
(1.193.470,53)
(12.460,27)
(17.582,74)
0,00
(97.565,85)
0,00

0,00
(29.397,82)
(29.397,82)
0,00
470.566,07
(1.451.875,54)
12.751.666,49
32.629,92
0,00
32.629,92
12.719.036,57
719.463,05
11.999.573,52
(2.946.496,50)
(825.655,34)
(2.120.841,16)
0,00
723.662,73
723.662,73

0,00

1L,11)
(52.532,44)
(70.915,95)
18.383,51
10.476.299,17
9.024.423,63
656.705,85

9.681.129,48
0,00
0,00
9.681.129,48



Ingresos y gastos Reconocidos Montebalito S.A. a
31 de diciembre de 2015y 2014

INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (Uds.: Euros) 2015 2014

A) RESULTADO DEL EJERCICIO (de la cuenta de pérdidas y ganancias) (1.413.053,61) 9.681.129,48

B) INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO
NETO: 0,00 (2.803,51)

1. Por valoracion de instrumentos financieros: 0,00 0,00
a) Activos financieros disponibles para la venta
b) Otros ingresos/(gastos)

2. Por coberturas de flujos de efectivo (3.893,77)

3. Subvenciones, donaciones y legados recibidos

4. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes

5. Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

6. Efecto impositivo 1.090,26

C) TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: 7.456,81 17.260,22
1. Por valoracion de instrumentos financieros: 0,00 0,00
a) Activos financieros disponibles para la venta
b) Otros ingresos/(gastos)
2. Por coberturas de flujos de efectivo 9.942,41 24.657,45
3. Subvenciones, donaciones y legados recibidos
4. Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
5. Efecto impositivo (2.485,60) (7.397,24)

TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A + B + C) (1.405.596,80) 9.695.586,18



Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Montebalito S.A. a
31 de diciembre de 2015 y 2014

Fondos propios

Subvenciones

i Ajustes por
L] Otros l ) 2 donacionesy | Total Patrimonio
. . .., particip. en Resultadodel |, cambios de
Capital Prima de Emision Reservas L . instrumentos de legados neto
patrimonio ejercicio L valor L
) patrimonio neto recibidos

CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO MONTEBALITO, S.A. PERIODO 2014 propias

Saldo inicial 31/12/2013 15.000.000,00]  55.562.304,70]  (25.027.388,73)] (1.457.469,03)]  (4.242.109,99) m (21.913,51) m 39.813.423,44
Ajuste por cambios de criterio contable 0,00
Ajuste por errores 0,00
Saldo inicial ajustado 15.000.000,00 55.562.304,70  (25.027.388,73) (1.457.469,03)  (4.242.109,99) 0,00  (21.913,51) 0,00 39.813.423,44
L Total ingresos/ (gastos) reconocidos 9.681.129,48 14.456,70 9.695.586,18
IL Operaciones con socios o propietarios 15.000.000,00 30.096.000,00 (7.890.332,65)  (132.696,23) 0,00 0,00 0,00 0,00 37.072.971,12
1. Aumentos/ (Reducciones) de capital 15.000.000,00 30.000.000,00 (7.890.332,65) 37.109.667,35
2. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto 0,00
3. Distribucion de dividendos 0,00
4. Operaciones con acciones o participaciones en patrimonio propias

(netas) 96.000,00 (132.696,23) (36.696,23)
5. Incrementos/ (Reducciones) por combinaciones de negocios 0,00
6. Otras operaciones con socios o propietarios 0,00
IIL Otras variaciones de patrimonio neto 0,00 0,00 (4.242.109,99) 0,00 4.242.109,99 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Pagos basados en instrumentos de patrimonio 0,00
2. Traspasos entre partidas de patrimonio neto 0,00
3. Otras variaciones (4.242.109,99) 4.242.109,99 0,00

Saldo final al 31/12/2014 30.000.000,00]  85.658.304,70]  (37.159.831,37)| (1.590.165,26) 9.681.129,48 (7.456,81) 86.581.980,74



CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO MONTEBALITO, S.A.
PERIODO 2015

Saldo inicial 31/12/2014 30.000.000,00]  85.658.304,70]  (37.159.831,37)| (1.590.165,26) 9.681.129,48 (7.456,81) 86.581.980,74

Ajuste por cambios de criterio contable

Ajuste por errores

Saldo inicial ajustado

L Total ingresos/ (gastos) reconocidos

IL. Operaciones con socios o propietarios

1. Aumentos/ (Reducciones) de capital

Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto

Distribucion de dividendos

Operaciones con acciones o participaciones en patrimonio propias
(netas)

5. Incrementos/ (Reducciones) por combinaciones de negocios
6. Otras operaciones con socios 0 propietarios

IIL Otras variaciones de patrimonio neto

1. Pagos basados en instrumentos de patrimonio

2. Traspasos entre partidas de patrimonio neto

3. Otras variaciones

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Montebalito S.A. a
31 de diciembre de 2015 y 2014

Fondos propios

Acciones y Otros Ajustes por

particip.en | Resultadodel |instrumentos | cambios de

patrimonio ejercicio de patrimonio valor
propias neto

Subvenciones

donaciones y | Total Patrimonio
legados neto
recibidos

Capital Prima de Emision Reservas

0,46 0,46

30.000.000,00 85.658.304,70  (37.159.830,91) (1.590.165,26) 9.681.129,48 0,00 (7.456,81) 0,007 86.581.981,20
(1.413.053,61) 7.456,81 (1.405.596,80)

0,00 0,00 0,00  (28.289,48) 0,00 0,00 0,00 0,00" (28.289,48)
(28.289,48) (28.289,48)

0,00 0,00 9.681.129,48 0,00  (9.681.129,48) 0,00 0,00 0,00" 0,00
9.681.129,48 (9.681.129,48) r 0,00

Saldo final al 31/12/2015 30.000.000,00]  85.658.304,70] (27.478.701,43)| (1.618.454,74)]  (1.413.053,61) mm 85.148.094,92



Estado de Flujos de Efectivo Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2015 y 2014

Uds.: Euros 2015 2014
ESTADOS FLUJOS DE EFECTVO MONTEBALITO, S.A. )
- EL3IiJ:)S DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1 +2 (1.603356,64) | 8.829.779.88

Resultado antes de impuestos (1.635.247,42) 9.024.423,63
2. Ajustes del resultado: 479.508,25 (10.481.382,85)
(+) Amortizacion del inmovilizado 98.394,19 97.565,85
(+) Deterioros Inmovilizado material
(+/-) Otros ajustes del resultado (netos) 381.114,06 (10.578.948,70)
3. Cambios en el capital corriente (156.934,52)  12.395.782,44
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (290.682,95)  (2.109.043,34)
-) Pagos de intereses (1.075.481,23)  (2.946.496,50)
(-) Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio
(+) Cobros de dividendos
() Cobros de intereses 784.798,28 837.453,16
(+/-) Cobros/(Pagos) por impuesto sobre beneficios
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de explotacion
1 Pagos por inversiones: (3.933.157,71) (750.000,00)
(-) Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio (750.000,00)
-) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (21.874,21)
-) Otros activos financieros (3.911.283,50)
-) Otros activos
2 Cobros por desinversiones: 4.150.739,62 0,00
() Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio
() Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
() Otros activos financieros 4.150.739,62
(+) Otros activos
. Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 0,00 0,00
() Cobros de dividendos 0,00 0,00
(+) Cobros de intereses
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de inversion
O LU T e e o e
Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio: (28.289,48) 0,00
(+) Emision
-) Amortizacion
-) Adquisicion (28.289,48)
(+) Enajenacion
Cobros y (pagos) por instrumentos de pasivo financiero: 3.197.536,21  (6.906.585,30)
(+) Emision 5.853.536,21 4.000.000,00
) Devolucion y amortizacion (2.656.000,00) (10.906.585,30)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio (1.438.800,00) (1.152.000,00)
4. Otros flujos de efectivo de actividades de financiacion (283.711,72) 0,00
) Pagos de intereses (283.711,72)
(+/-) Otros cobros/(pagos) de actividades de financiacion
(D) [ EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOSDECAMBO | [ |
AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A
+B+C+D)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO (19.075,33)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (E + F)
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Informacién general y actividad de la empresa

La sociedad Montebalito S.A. (antes Cartemar S.A.) fue constituida el 5 de septiembre de 1972 siendo
su objeto social principal la adquisicion, tenencia, disfrute, administraciéon en general de valores
mobiliarios. Este Objeto social fue modificado por escritura publica ante el Notario Don Jos¢ Garcia -
Noblejas y Garcia-Noblejas con fecha 20 de junio de 1979, siendo actualmente su actividad principal la
de promocion inmobiliaria.

La Asamblea de Accionistas celebrada el 23 de junio de 2005 aprob6 ampliar el objeto social de la
Sociedad a la promocion y el desarrollo de negocios en el sector energético, especialmente la
construccion y explotacion de instalaciones de produccion de energia eléctrica utilizando la
cogeneracion o energia renovables.

El domicilio social se encuentra en la calle Lugar Balito 1 de Mogan (Las Palmas de Gran Canarias).

Montebalito, S.A., es la Sociedad Dominante del Grupo Montebalito, que integra a diversas sociedades con
una gestion y accionariado comunes. La actividad que realiza la sociedad comprende la inmobiliaria, gestion
y tesoreria y la actividad de promocion. El Grupo Montebalito deposita sus Cuentas Anuales Consolidadas
en el Registro Mercantil de las Palmas de Gran Canarias. En la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales se formulan también las Cuentas Anuales consolidadas del Grupo Montebalito correspondientes al
gjercicio 2015, de acuerdo con los criterios establecidos en las Normas Internacionales de Informacion
Financiera asumidas por la Union Europea. Dichas Cuentas Anuales Consolidadas presentan una cifra de
activo, patrimonio neto y resultado del ejercicio de 123.729 miles de euros, 95.795 miles de euros y 259
miles de euros, respectivamente.

Estos estados financieros se presentan en euros por ser ésta la moneda del entorno econdmico principal en
el que opera la Sociedad.

Nota 1. Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel.

El marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, es el establecido en:

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) El Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y sus modificaciones
y adaptaciones.

¢) La Orden de 28 de diciembre de 1994 por las que se aprueban las Normas de Adaptacion del
Plan General de Contabilidad a las Empresas Inmobiliarias.

d) Lasnormas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas (ICAC) en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

e) El Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de
la Ley de Sociedades de Capital.

f) Elresto de la normativa contable espafiola que resulta de aplicacion.

Las cuentas anuales del ejercicio 2015 han sido preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad
y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a la fecha de cierre del ejercicio, asi como de los
resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo habidos durante el ejercicio.

Dichas cuentas anuales que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad con fecha 31 de
marzo de 2015, se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas. No obstante,
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los Administradores de la Sociedad no esperan que se produzcan modificaciones significativas en el proceso
de ratificacion. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2014 fueron aprobadas por la Junta General
de Accionistas de la Sociedad en su reunion ordinaria de 11 de junio de 2015.

o No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan aplicado
disposiciones legales en materia contable.

o Las cuentas anuales del ejercicio 2015 han sido formuladas por el Consejo de Administracion y
se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, estimdndose que seran aprobadas sin
modificacion alguna.

Principios contables

Para la elaboracion de las cuentas anuales del ejercicio 2015 se ha seguido el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion y, especialmente, se han seguido las normas de registro
y valoracion descritas en la Nota 3. Los Administradores han formulado estas cuentas anuales teniendo
en consideracion la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen
un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningun principio contable que, siendo
obligatorio, haya dejado de aplicarse en la elaboracion de estas cuentas anuales. Asimismo, no se han
aplicado principios contables no obligatorios.

Responsabilidad de la informacion y estimaciones de la incertidumbre.

La preparacion de las cuentas anuales exige que se hagan juicios de valor, estimaciones y asunciones
que afectan a la aplicacion de politicas contables y los saldos de activos, pasivos, ingresos y gastos. Las
estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias. Las estimaciones y
asunciones respectivas son revisadas de forma continuada; los efectos de las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidos en el periodo en el cual se realizan, si éstas afectan s6lo a ese
periodo, o en el periodo de la revision y futuros, si la revision les afecta.

Al margen del proceso de estimaciones sistematicas y de su revision periddica, se llevan a término
determinados juicios de valor entre los que destacan los relativos a la evaluacion del eventual deterioro
de activos, y de provisiones y pasivos contingentes.

La informaciéon contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. En las presentes cuentas anuales se han utilizado estimaciones realizadas por los mismos para
valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente estas estimaciones se refieren a la evaluacion de las perdidas por deterioro de determinados
activos y la vida util de los activos materiales e intangibles.

Las estimaciones con un efecto mas significativo en las Cuentas Anuales adjuntas hacen referencia a:
. La vida util de los activos materiales (Ver apartado correspondiente en normas de valoracion).

o La valoracion de activos para determinar la existencia de pérdidas por deterioro de los mismos
(Ver apartado correspondiente en normas de valoracion, notas 5, 6, 7y 9).

o Evaluacion de la viabilidad de la Sociedad y valoracion de activos por impuesto diferido

estimando la existencia de beneficios fiscales futuros contra los cuales compensar los derechos
fiscales generados, de acuerdo con el plan de negocio aprobado por los administradores. Las
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principales estimaciones realizadas se corresponden con los precios de venta futuros de inmuebles
de inversion se sociedades participadas de acuerdo con los valores de tasacion actuales.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible en la
fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales sobre los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en
proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de
estimacion en las correspondientes Cuentas Anuales futuras.

Las pérdidas acumuladas, fundamentalmente en ejercicios anteriores a 2015, motivadas por el deterioro
de la cartera de valores y las crisis inmobiliarias, derivaron en una dificil situacion financiera para la
Sociedad que, entre otros supuso la disminucidn en la generacion de tesoreria para hacer frente a los
pagos corrientes.

La Sociedad al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 presenta un Fondo de Maniobra negativo por importe
de 19.378.538,59 euros y 22.991.907,15 euros, respectivamente, que incluye “Existencias” por importe
de 7.792.165,78 euros y 7.743.088,83 euros respectivamente.

No obstante, lo anterior, este Fondo de Maniobra negativo incluye cuentas a pagar a empresas del grupo
por importes de 29.306.558,95 euros y 33.214.250,64 euros respectivamente.

Adicionalmente, la ampliacion de capital realizada en julio de 2014 y los acuerdos con las entidades
financieras que se llevaron a cabo en el ejercicio 2014 (Nota 10.2.a) estan permitiendo hacer frente a los
compromisos a corto plazo.

Asimismo, la Sociedad es la Dominante del Grupo Montebalito, que integra a diversas sociedades con una
gestion y accionariado comunes. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo de los ejercicios 2015 y 2014,
presentan un resultado positivo en ambos ejercicios por importes de 259 miles de euros y 13.285 miles de
euros, respectivamente y un fondo de maniobra positivo en ambos ejercicios por importes de 66.944 miles
de euros (que incluye existencias por importe de 70.784 miles de euros, de las cuales 6.512 miles de euros
son de ciclo corto) y 41.599 miles de euros (que incluye existencias por importe de 77.549 miles de euros,
de las cuales 10.132 miles de euros son de ciclo corto), respectivamente.

Por consiguiente, los Administradores de la Sociedad consideran que la actividad normal de la Sociedad
a lo largo del proximo ejercicio esta garantizada.

Como consecuencia, a la hora de formular las cuentas anuales del ejercicio 2015 se ha aplicado el principio
de empresa en funcionamiento.

Este principio contable asume que la Sociedad tendra continuidad y por ello recuperara los activos y
liquidara sus pasivos en el curso normal de las operaciones. Por lo tanto, la aplicacion de los principios
contables no ira encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su enajenacion global o
parcial ni el importe resultante en caso de liquidacion.

Importancia relativa y prudencia valorativa.

La Sociedad aplica todas las normas contables en funcion del principio de importancia relativa y toma en
consideracion el principio de prudencia valorativa el cual, no teniendo caracter preferencial sobre los demas

principios, se utiliza para formar criterio en relacion con las estimaciones contables.

Comparacion de la informaciéon
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Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2015 han sido elaboradas de acuerdo con el Plan General
de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre aplicando las modificaciones
introducidas al mismo mediante el Real Decreto 1159/2011 de 17 de septiembre. Las cifras se presentan
comparativas con las del ejercicio 2014 y son comparables y homogéneas.

Correccion de errores

En la elaboracion de las Cuentas Anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las Cuentas Anuales del ejercicio 2014.

Cambios en criterios contables

No se han producido cambios en criterios contables significativos respecto a los criterios aplicados en el
gjercicio anterior.

Agrupacion de partidas.

En el supuesto de existir partidas que han sido objeto de agrupacion en el balance, en la cuenta de pérdidas
y ganancias, en el estado de cambios en el patrimonio neto o en el estado de flujos de efectivo, la
desagregacion figura en otros apartados de la memoria.

Moneda de presentacion

Los Estados Financieros se presentan en euros.

Elementos recogidos en varias partidas.

Los elementos del patrimonio que estan registrados en dos o mas partidas del balance, se explican, en el

caso de existir, en los correspondientes apartados de la memoria.

Nota 2. Distribucion de resultados

1. Propuesta de aplicacion del resultado.

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio formulada por el Consejo de Administracion de la
Sociedad es la siguiente:

Base de reparto 2015 2014
Resultado del ejercicio (1.413.053,61) 9.681.129,48
Aplicacion

A Reserva Legal 968.112,99

A Reservas Especiales
A Reservas Voluntarias

A Dividendos
Pérdidas de ejercicios anteriores (1.413.053,61) 8.713.016,49
Total (1.413.053,61) 9.681.129,48
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Al mismo tiempo se propone traspasar de reservas indisponibles por la RIC, dotada en el ejercicio 2003 y
anteriores, a reservas voluntarias por importe de 4.294.248,58 euros al haberse cumplido con los requisitos
establecidos para ello.

2. Limitaciones para la distribucion de dividendos.
La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del gjercicio a la constitucion de la reserva

legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite
del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas.

Nota 3. Normas de registro y valoracion

El Consejo de Administracion utiliza, para la redaccion de esta memoria, diversos términos que consideran
conveniente definir.

a) Normas de registro y valoracion: son los criterios especificos que se utilizan para contabilizar y
mantener el valor en libros de los activos y pasivos de la Sociedad.

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

c) Actividades de explotacion: actividades tipicas de la Sociedad, asi como otras actividades que no
pueden ser clasificadas como de inversion o financiacion.

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

e) Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

f)  Valor razonable: es el importe por el que puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo,
entre partes interesadas y debidamente informadas que realicen una transaccion en condiciones de
independencia mutua. Con caracter general se calculara por referencia a un valor fiable de mercado.

g) Valor actual: es el valor presente de los flujos de efectivo a recibir o pagar, actualizados a un tipo de
descuento adecuado.

h) Valor en uso: es el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados de un activo o de la unidad
generadora de efectivo (UGE) a la que esta vinculado.

1)  Unidad generadora de efectivo (UGE): es el grupo identificable mas pequefio de activos que genera
flujos de efectivo que son, en buena medida, independientes de los derivados de otros activos o grupos de
activos.

j)  Clasificacién entre corriente y no corriente: En el balance adjunto, los saldos se clasifican en no
corrientes y corrientes. Los corrientes comprenden aquellos saldos que la sociedad espera vender, consumir,
desembolsar o realizar en el transcurso del ciclo normal de explotacion. Aquellos otros que no correspondan
con esta clasificacion se consideran no corrientes.

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas anuales
para el ejercicio 2015, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las

siguientes:

1. Inmovilizado intangible.
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El inmovilizado intangible se reconoce inicialmente por su coste de adquisicion y, posteriormente, se valora
a su coste, minorado por la correspondiente amortizacion acumulada (calculada en funcion de su vida 1til)
y de las pérdidas por deterioro que, en su caso, haya experimentado. Los activos intangibles con vida til
indefinida no se amortizan, pero se someten, al menos una vez al afio, al test de deterioro.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado
de estos activos con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas netas por
deterioro” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por
deterioro de estos activos y, en su caso, de las repercusiones de las pérdidas por deterioro registradas en
ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales y se explican posteriormente.
En el presente ejercicio no se han reconocido “Pérdidas netas por deterioro” derivadas de los activos
intangibles.

a) Aplicaciones informaticas.

Corresponde a los costes de adquisicion y desarrollo incurridos en relacion con los sistemas informaticos
basicos para la gestion de la Sociedad. Los gastos de personal propio que ha trabajado en el desarrollo de
las aplicaciones informaticas se incluyen como mayor coste de las mismas, con abono al epigrafe “Trabajos
realizados por la empresa para su activo” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza linealmente en un periodo de 3 afios desde la
entrada en explotacién de cada aplicacion.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informaticos se imputan a resultados del ejercicio en el
momento en que se incurren.

b) Deterioro de valor de inmovilizado intangible.

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

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de venta y el valor en
uso.

Para estimar el valor en uso, la Sociedad prepara las previsiones de flujos de caja futuros antes de impuestos
a partir de los presupuestos mas recientes aprobados por El Consejo de Administracion de la Sociedad.
Estos presupuestos incorporan las mejores estimaciones disponibles de ingresos y gastos de las unidades
generadoras de efectivo utilizando la experiencia del pasado y las expectativas futuras. Estas previsiones
cubren los préximos 5 afios, estimandose los flujos para los afios futuros aplicando tasas de crecimiento
razonables que, en ninglin caso, son crecientes ni superan las tasas de crecimiento de los afios anteriores.

Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivos estimados se descuentan a su valor actual utilizando
un tipo de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos especificos del activo que no se han tenido
en cuenta al estimar los futuros flujos de efectivo.

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 (unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Para ello se reconoce el importe de la pérdida por deterioro de valor como gasto y se distribuye
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entre los activos que forman la unidad, reduciendo en primer lugar el fondo de comercio, si existiera, y, a
continuacion, el resto de los activos de la unidad prorrateados en funcion de su importe en libros.

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

En el gjercicio 2015 la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro del inmovilizado intangible.
2. Inmovilizado material.

El inmovilizado material se valora segtn su coste de adquisicion. Este precio incluye ademas del importe
facturado por el vendedor, todos los gastos adicionales que se han producido hasta su puesta en condiciones
de funcionamiento, incluyendo los gastos financieros cuando el periodo de produccion e instalacion es
superior al afio. También forma parte del precio de adquisicion, la estimacion inicial del valor actual de las
obligaciones asumidas derivadas del desmantelamiento o retiro y otras asociadas al activo, tales como costes
de rehabilitacion, cuando estas obligaciones dan lugar al registro de provisiones. Durante el presente
gjercicio no se han activado importes por este concepto.

Las politicas de la empresa para los trabajos efectuados por la misma para su propio inmovilizado material
se contabilizan por el precio de produccion, que se valora teniendo en cuenta el coste de los materiales
incorporados mas los demas gastos directos necesarios para la produccidn del bien, asi como el porcentaje
proporcional de los costes y gastos indirectos derivados del proceso de produccion.

Las sustituciones o renovaciones de elemento completos, los costes de ampliacion, modernizacién o mejora
que aumentan la vida util del bien, su productividad, o su capacidad econémica, se contabilizan como mayor
importe del inmovilizado material, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o
renovados.

Los gastos peridédicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a resultados, siguiendo el
principio de devengo, como coste del ejercicio en que se incurren.

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

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacion
determinados en funcién de los anos de vida 1til estimada, como promedio, de los diferentes elementos, de
acuerdo con el siguiente detalle:

Porcentaje Aplicado

Construcciones 2%
Instalaciones técnicas y maquinaria 10%-12%
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10%

El Consejo de Administracion de la Sociedad considera que el valor contable de los activos supera el valor
recuperable de los mismos.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacion o el retiro de un activo se calcula como la diferencia
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entre el beneficio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Deterioro de valor de inmovilizado material.

La Sociedad evalta, al menos al cierre de cada ejercicio, si existen indicios de pérdidas por deterioro de
valor de su inmovilizado material y sus inversiones inmobiliarias, que reduzcan el valor recuperable de
dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros. Si existe cualquier indicio, se estima el valor
recuperable del activo con el objeto de determinar el alcance de la eventual pérdida por deterioro de
valor.

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y su
valor en uso. La determinacion del valor en uso se realiza en funcion de los flujos de efectivo futuros
esperados que se derivaran de la utilizacion del activo, las expectativas sobre posibles variaciones en el
importe o distribucion temporal de los flujos, el valor temporal del dinero, el precio a satisfacer por
soportar la incertidumbre relacionada con el activo y otros factores que los participes del mercado
considerarian en la valoracion de los flujos de efectivo futuros relacionados con el activo.

En el caso de que el importe recuperable estimado sea inferior al valor neto en libros del activo, se
registra la correspondiente pérdida por deterioro con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,
reduciendo el valor en libros del activo a su importe recuperable

En concreto la Sociedad determina al final de cada ejercicio el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones
de mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha fecha. Dicho valor razonable se
determina anualmente tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por expertos
independientes.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las amortizaciones
de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante, lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de manifiesto una
pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas procedentes del inmovilizado
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al cierre del ejercicio 2015 la sociedad ha realizado test de deterioro para todos sus terrenos e inmuebles
clasificados en las categorias de inmovilizado material a partir de los valores aportados por tasaciones
realizadas por expertos independientes. Las tasaciones de los inmuebles han sido realizadas por Valtecsa
en ambos ejercicios. Estas valoraciones han sido realizadas de acuerdo con los criterios que se describen
en la nota 2.3

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro
del inmovilizado material.

Activacion de grandes reparaciones y costes de retiro y rehabilitacion.

La Sociedad no tiene compromisos de desmantelamiento, retiro o rehabilitacion para sus bienes de activo.
Por ello no se han contabilizado en los activos valores para la cobertura de tales obligaciones de futuro.

3. Inversiones inmobiliarias.
Las inversiones inmobiliarias corresponden a inmuebles, que se poseen total o parcialmente para obtener

rentas (en el largo plazo), plusvalias o ambas, en lugar de para su uso en la produccién o suministro de
bienes o servicios, o bien para fines administrativos de la Sociedad o su venta en el curso ordinario de las
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operaciones.

Los terrenos y edificios cuyos usos futuros no estén determinados en el momento de su incorporacion al
patrimonio de la Sociedad se califican como inversion inmobiliaria. Asimismo, los inmuebles que estén
en proceso de construccion o mejora para su uso futuro como inversiones inmobiliarias, se califican como
tales.

La clasificacion inicial de un inmueble se modifica siempre que haya cambiado la funcion que desempefia
en la Sociedad, de acuerdo con las siguientes reglas:

Reclasificacion de inversiones inmobiliarias al inmovilizado material

La reclasificacion tiene lugar cuando la Sociedad comience a utilizar el inmueble en la produccion o
suministro de bienes o servicios, o bien para fines administrativos.

Reclasificacion de inversiones inmobiliarias a existencias

La reclasificacion tiene lugar cuando la Sociedad inicie una obra encaminada a producir una
transformacion sustancial del inmueble con la intencion de venderlo. Si se decide enajenar o disponer por
otra via del inmueble, sin llevar a cabo una obra sustancial con caracter previo, el inmueble se sigue
considerando una inversion inmobiliaria. Asimismo, si la Sociedad inicia una obra sobre una inversion
inmobiliaria que no tiene por objeto el cambio de la utilidad o funciéon desempefiada por el activo, no
procede su reclasificacion durante la nueva etapa de desarrollo.

Reclasificacion de inmovilizado material a inversiones inmobiliarias

Lareclasificacion tiene lugar cuando la Sociedad deja de utilizar el inmueble en la produccion o suministro
de bienes o servicios, o bien para fines administrativos y se destina a obtener rentas, plusvalias o ambas.

Reclasificacion de existencias a inversiones inmobiliarias

En aquellos casos en que la venta de inmuebles forme parte de la actividad ordinaria de la Sociedad, los
inmuebles que formen parte de las existencias se consideran inversiones inmobiliarias cuando sean objeto
de arrendamiento operativo.

Los ingresos por arrendamiento de estos activos se reconocen siguiendo lo expuesto en la Nota 4, relativa
a arrendamientos.

Para la valoracion de las inversiones inmobiliarias se utiliza los criterios del inmovilizado material para los
terrenos y construcciones, siendo los siguientes:

. Los solares sin edificar se valoran por su precio de adquisicion mas los gastos de
acondicionamiento, como cierres, movimiento de tierras, obras de saneamiento y drenaje, los de derribo de
construcciones cuando sea necesario para poder efectuar obras de nueva planta, los gastos de inspeccion y
levantamiento de planos cuando se efectiien con caracter previo a su adquisicion, asi como, la estimacion
inicial del valor actual de las obligaciones presentes derivadas de los costes de rehabilitacion del solar.

o Las construcciones se valoran por su precio de adquisicion o coste de produccion incluidas
aquellas instalaciones y elementos que tienen caracter de permanencia, por las tasas inherentes a la
construccion y los honorarios facultativos de proyecto y direccion de obra.

Deterioro de valor de las inversiones inmobiliarias.
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La Sociedad evalta, al menos al cierre de cada ejercicio, si existen indicios de pérdidas por deterioro de
valor de su inmovilizado material y sus inversiones inmobiliarias, que reduzcan el valor recuperable de
dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros. Si existe cualquier indicio, se estima el valor
recuperable del activo con el objeto de determinar el alcance de la eventual pérdida por deterioro de
valor.

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y su
valor en uso. La determinacion del valor en uso se realiza en funcion de los flujos de efectivo futuros
esperados que se derivaran de la utilizacion del activo, las expectativas sobre posibles variaciones en el
importe o distribucion temporal de los flujos, el valor temporal del dinero, el precio a satisfacer por
soportar la incertidumbre relacionada con el activo y otros factores que los participes del mercado
considerarian en la valoracion de los flujos de efectivo futuros relacionados con el activo.

En el caso de que el importe recuperable estimado sea inferior al valor neto en libros del activo, se
registra la correspondiente pérdida por deterioro con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,
reduciendo el valor en libros del activo a su importe recuperable (Nota 6).

En concreto la Sociedad determina al final de cada ejercicio el valor razonable de los elementos de
inversiones inmobiliarias de forma que al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones
de mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha fecha. Dicho valor razonable se
determina anualmente tomando como valores de referencia las valoraciones realizadas por expertos
independientes.

El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad, calculado en funcion de
valoraciones realizadas por Valtecsa al 31 de diciembre de 2015, valorador independiente no vinculado
a la Sociedad asciende a 3.071.430 euros.

La valoracion ha sido realizada de acuerdo a los Estandares de Valoracion y Tasacion publicados por el
Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) del Reino Unido y de acuerdo con los Estandares
Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares (IVSC).

En cualquier caso, la situacion actual del sector inmobiliario y la situacién financiera de la Sociedad
podrian ocasionar diferencias significativas entre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias de
la Sociedad y el valor de realizacion efectivo de las mismas.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las amortizaciones
de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante, lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de manifiesto una
pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas procedentes del inmovilizado
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

4. Arrendamientos.

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las condiciones de los
mismos se deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del activo objeto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos.

La normativa vigente establece que el coste de los bienes arrendados se contabilizara en el balance segun la

naturaleza del bien objeto del contrato y, simultineamente, un pasivo por el mismo importe. Este importe
sera el menor entre el valor razonable del bien arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de las

18



Cuentas anuales Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2015

cantidades minimas acordadas, incluida la opcidon de compra, cuando no existan dudas razonables que se
va a gjercitar dicha opcion. No se incluiran en su calculo las cuotas de caracter contingente, el coste de los
servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al
conjunto de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

Los contratos de arrendamiento financiero han sido incorporados directamente como activo de la Sociedad
y se hace figurar en el pasivo la deuda existente con el acreedor. Los intereses se incorporan directamente
como gastos a medida que se van liquidando las cuotas correspondientes.

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

Cuando la Sociedad actiia como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan linealmente a la cuenta
de pérdidas y ganancias en funcion de los acuerdos y de la vida del contrato.

5. Instrumentos financieros.

La Sociedad Ginicamente reconoce un instrumento financiero en su balance cuando se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico en cuestion, conforme a las disposiciones del mismo.

La Sociedad determina la clasificacion de sus activos financieros en el momento de su reconocimiento
inicial y, cuando esta permitido y es apropiado, se reevalta dicha clasificacion en cada cierre del balance.

Los instrumentos financieros que posee la Sociedad, a efectos de su valoracion, se clasificaran en alguna
de las siguientes categorias:

1. Préstamos y partidas a cobrar y débitos y partidas a pagar.

2. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento.

3. Activos y pasivos financieros mantenidos para negociar.

4. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrado y asociadas.

Préstamos vy partidas a cobrar v debitos y partidas a pagar

Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican:

a)Créditos por operaciones comerciales: activos financieros originados por la venta de bienes y la
prestacion de servicios por operaciones de trafico, y

b)Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son de cuantia determinada o

determinable, y que no se negocian en un mercado activo.

Débitos v partidas a pagar

En esta categoria se clasifican:

a) Débitos por operaciones comerciales: pasivos financieros originados por la compra de bienes y
servicios por operaciones de trafico, y

b) Débitos por operaciones no comerciales: pasivos financieros que, no siendo instrumentos
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derivados, no tienen origen comercial.

Inicialmente, los activos y pasivos financieros incluidos en esta categoria, se valoran por su valor
razonable, que es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion que les son directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, los créditos y débitos por operaciones comerciales con
vencimiento no superior a un aflo y que no tengan un tipo de interés contractual, asi como en su caso,
los anticipos y créditos al personal, los dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos sobre
instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto plazo, y los desembolsos exigidos
por terceros sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoraran por su
valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no resulta significativo.

En valoraciones posteriores, tanto activos como pasivos, se valoran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, aplicando el método del
tipo de interés efectivo. No obstante, lo anterior, los créditos y débitos con vencimiento no superior a un
afo que se valoraron inicialmente por su valor nominal, contintian valorandose por dicho importe, salvo,
en el caso de créditos, que se hubieran deteriorado.

Al cierre del ejercicio, se efectiian las correcciones valorativas necesarias si existe evidencia objetiva de
que el valor de un crédito, se ha deteriorado, es decir, si existe evidencia de una reduccion o retraso en
los flujos de efectivo estimados futuros correspondientes a dicho activo.

La pérdida por deterioro del valor de préstamos y cuentas a cobrar, corresponde a la diferencia entre su
valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se estima van a generar, descontados

al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial.

La correccion valorativa por deterioro de deudores al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se ha estimado
en funcion del analisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de cobro a dicha fecha.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Corresponden a valores representativos de deuda, con una fecha de vencimiento fijada, que comportan
cobros de cuantia determinada o determinable, que se negocian en un mercado activo, y para los que la
Sociedad tiene la intencion efectiva y la capacidad de conservarlos hasta su vencimiento.

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion que les son directamente atribuibles.

En valoraciones posteriores, se valoran por su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Al cierre del ejercicio, se efectuan las correcciones valorativas necesarias si existe evidencia objetiva de
que el valor de un activo, se ha deteriorado. La pérdida por deterioro corresponde a la diferencia entre

su valor en libros y el valor de mercado del instrumento.

Activos v pasivos financieros mantenidos para negociar

Un activo/pasivo financiero se clasifica como mantenido para negociar cuando:
a) Se adquirid/emitid con el proposito de venderlo en el corto plazo.

b) Forma parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados
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conjuntamente, de la que existen evidencias de actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto
plazo, o

c) Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera ni
haya sido designado como instrumento de cobertura.

Los activos y pasivos financieros mantenidos para negociar, se¢ valoran inicialmente por su valor
razonable, que es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada. Los costes de transaccion que les son directamente atribuibles se reconocen en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias del ejercicio.

En valoraciones posteriores, se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en
que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se imputan

en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo v asociadas

Se valoran inicialmente al coste, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas
los costes de transaccion que le son directamente atribuibles.

Posteriormente, se valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones
valorativas por deterioro.

Al cierre del ejercicio, y cuando existe evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversién no
serd recuperable, se efectian las correcciones valorativas necesarias.

El importe de la correccion valorativa se determina como la diferencia entre el valor en libros y el
importe recuperable, salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en la estimacion
del deterioro de esta clase de activos se toma en consideracion la parte proporcional del patrimonio neto
de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion, que
corresponden a elementos identificables en el balance de la participada.

En la determinacion del patrimonio neto de las sociedades participadas a los efectos de lo indicado en
el parrafo anterior, se ha considerado en aquellos casos en los que la Sociedad participada participa a su
vez en otra, aquél que se desprende de las cuentas anuales consolidadas elaboradas aplicando los
criterios incluidos en el Codigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

En la determinacion del patrimonio neto de una empresa participada cuya moneda funcional es distinta
del euro, se aplica el tipo de cambio de contado de cierre, tanto al patrimonio neto como a las plusvalias
tacitas existentes a esa fecha.

En el caso de sociedades filiales extranjeras que se encuentran afectadas por altas tasas de inflacion, los
citados valores a considerar se obtienen de estados financieros ajustados, con carcter previo a su
conversion, conforme a lo indicado en las Normas para la Formulacion de las Cuentas Anuales
Consolidadas, que desarrollan el Cédigo de Comercio.

Baja de activos financieros

Un activo financiero, o parte del mismo, se da de baja cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y se han transferido de manera sustancial
los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Cuando un activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los
costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo
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asumido, y el valor en libros del activo financiero, més cualquier importe acumulado que se haya
reconocido directamente en el patrimonio neto, determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja
dicho activo, y forma parte del resultado del ejercicio en que ésta se produce.

En las operaciones de (descuento de efectos o “factoring con recurso”, o ventas de activos financieros
con pacto de recompra), asi como en cualquier otra cesion de activos financieros en las que la Sociedad
retiene sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, no se dan de baja los activos
financieros cedidos y se reconoce un pasivo financiero por un importe igual a la contraprestacion
recibida.

Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero se da de baja cuando se extingue la obligacion correspondiente.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se ha dado de
baja y la contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccion atribuibles, asi como cualquier
activo cedido diferente del efectivo, o pasivo asumido, se reconoce en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
del ejercicio en que tiene lugar.

Intereses v dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen como ingresos en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Por el contrario, cuando los dividendos recibidos proceden inequivocamente de resultados generados
con anterioridad a la fecha de adquisicion se registran minorando el valor contable de la inversion.

Los intereses deben reconocerse utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos
cuando se declara el derecho del socio a recibirlo. A estos efectos, en la valoracion inicial de los activos
financieros se registran de forma independiente, atendiendo a su vencimiento, el importe de los intereses
explicitos devengados y no vencidos en dicho momento, asi como el importe de los dividendos
acordados por el 6érgano competente en el momento de la adquisicion.

Instrumentos de patrimonio propio

Figuran registrados en el patrimonio neto, como una variacion de los fondos propios, no reconociéndose
en ningln caso como activos financieros ni registrandose resultado alguno en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias como consecuencia de las operaciones realizadas con los mismos.

Los gastos derivados de estas transacciones, incluidos los gastos de emision de estos instrumentos, tales
como honorarios de letrados, notarios, y registradores; impresion de memorias, boletines y titulos;
tributos; publicidad; comisiones y otros gastos de colocacion, se registran directamente contra el
Patrimonio Neto como menores Reservas.

Fianzas entregadas vy recibidas

Las fianzas entregadas y recibidas por arrendamientos operativos y prestacion de servicios, la diferencia
entre su valor razonable y el importe desembolsado se registra como un pago o cobro anticipado por el
arrendamiento prestacion del servicio. En caso de fianzas entregadas y recibidas a corto plazo se valoran
por el importe desembolsado.

6. Valor Razonable
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El valor razonable es el importe por el que puede ser intercambiado un activo o liquidado un pasivo, entre
partes interesadas y debidamente informadas, que realicen una transaccion en condiciones de
independencia mutua.

Con caracter general, en la valoracién de instrumentos financieros valorados a valor razonable, la
Sociedad calcula éste por referencia a un valor fiable de mercado, constituyendo el precio cotizado en un
mercado activo la mejor referencia de dicho valor razonable. Para aquellos instrumentos respecto de los
cuales no exista un mercado activo, el valor razonable se obtiene, en su caso, mediante la aplicacion de
modelos y técnicas de valoracion.

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comercializan en mercados activos (tales como
los titulos mantenidos para negociar y los disponibles para la venta) se basa en los precios de mercado a
la fecha de balance. El precio de cotizacion de mercado que se utiliza para los activos financieros es el
precio corriente comprador.

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se determina
usando técnicas de valoracion. La Sociedad utiliza una variedad de métodos y realiza hipdtesis que se
basan en las condiciones del mercado existentes en cada una de las fechas del balance. Para la deuda a
largo plazo se utilizan precios cotizados de mercado o cotizaciones de agentes. Para determinar el valor
razonable del resto de instrumentos financieros se utilizan otras técnicas, como flujos de efectivo
descontados estimados. El valor razonable de las permutas de tipos de interés se calcula como el valor
actual de los flujos futuros de efectivo estimados. El valor razonable de los contratos de tipo de cambio a
plazo se determina usando los tipos de cambio a plazo cotizados en el mercado en la fecha de balance.

Se asume que el valor en libros de los créditos y débitos por operaciones comerciales se aproxima a su
valor razonable. El valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la presentacion de informacion
financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros de efectivo al tipo de interés corriente
del mercado del que puede disponer la Sociedad para instrumentos financieros similares.

7. Coberturas contables.

Se consideran coberturas contables aquellas que han sido designadas como tales en momento inicial, de
las que se dispone de documentacion de la relacion de cobertura y que son consideradas altamente
eficaces.

Una cobertura se considera altamente eficaz si, al inicio y durante su vida, se puede esperar,
prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de la partida cubierta
que son atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi completamente por los cambios en el valor
razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura, y que, retrospectivamente, los
resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un rango de variacién del ochenta al ciento
veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida cubierta.

A los efectos de su registro y valoracion, las operaciones de cobertura se clasifican seglin su naturaleza.

Cobertura de los flujos de efectivo:

Corresponde a las coberturas sobre la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo que se atribuye
a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos 0 a una transaccion prevista altamente
probable, siempre que pueda afectar a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

La parte de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado como
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cobertura eficaz, se reconoce transitoriamente en el patrimonio neto consolidado, imputandose a la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada en el ejercicio o ejercicios en los que la operacion cubierta
prevista afecta al resultado, salvo que la cobertura corresponda a una transaccion prevista que termine
en el reconocimiento de un activo o pasivo no financiero, en cuyo caso los importes registrados en el
patrimonio neto se incluiran en el coste del activo o pasivo cuando sea adquirido o asumido.

Derivados

Los instrumentos financieros derivados contratados consisten en su totalidad en permutas de tipo de
interés (IRS) en los que la empresa es pagadora de un tipo de interés fijo, como cobertura de los
préstamos a tipo de interés variable con los que se financian las inversiones en instalaciones generadoras
de energia. Se trata por lo tanto de instrumentos de cobertura de flujos de efectivo y como tales se
registran en el balance a su valor razonable y los cambios en valor se registran directamente en el
patrimonio neto, sin afectar a la cuenta de pérdidas y ganancias.

El valor razonable se estima en base al método del "valor actual neto", calculado como la diferencia
entre los valores actuales de los flujos de efectivo futuros a pagar y los flujos de efectivo futuros a cobrar.
Los calculos del valor actual son efectuados mensualmente por un experto independiente, derivando por
"bootstrapping” los tipos a aplicar a cada punto temporal o vértice donde se produciran los flujos, a
partir de la curva “swap” observada en el mercado en cada fecha de valoracion y aplicando un spread
estimado de mercado.

Para que estos instrumentos financieros derivados puedan ser considerados como instrumentos de
cobertura de flujos de efectivo, se documenta formalmente la relacion de cobertura entre el instrumento
financiero derivado y la partida que cubre, asi como los objetivos y estrategias de gestion de riesgo que
se persigue al establecer la cobertura. Esta documentacion incluye la identificacion del instrumento de
cobertura, la partida u operacidon que cubre y la naturaleza del riesgo cubierto. La eficiencia de la
cobertura contable se justifica mediante la realizacion de tests que permiten analizar si la cobertura es
altamente eficaz tanto en el momento de la contratacion, mediante tests prospectivos, como a lo largo
de la vida de la operacion, mediante tests retrospectivos realizados al final de cada trimestre.

8. Activos no corrientes mantenidos para la venta.

Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones interrumpidas

Se clasifican en este apartado aquellos activos no corrientes cuyo valor contable se recuperara
fundamentalmente a través de su venta, en lugar de por su uso continuado, siempre que, ademas, se
cumplan los siguientes requisitos:

a) El activo est4 disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata; y

b) Su venta es altamente probable, porque concurren las siguientes circunstancias:

bl) La empresa estd comprometida por un plan para vender el activo y ha iniciado un programa para
encontrar comprador y completar el plan.

b2) La venta del activo se negociar activamente a un precio adecuado en relacion con su valor razonable
actual.

b3) Se espera completar la venta dentro del afio siguiente a la fecha de clasificacion del activo como
mantenido para la venta.
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b4) Las acciones para completar el plan indican que es improbable que haya cambios significativos en
el mismo o que vaya a ser retirado.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran, en el momento de su clasificacion en esta
categoria, por el menor de los dos importes siguientes: su valor contable y su valor razonable menos los
costes de venta.

Mientras un activo se encuentra clasificado como no corriente mantenido para la venta, no se amortiza,
dotandose, en su caso, las oportunas correcciones valorativas de forma que el valor contable no exceda
el valor razonable menos los costes de venta.

Cuando un activo deja de cumplir los requisitos para ser clasificado como mantenido para la venta se
reclasifica en la partida del balance que corresponda a su naturaleza y se valora por el menor importe,
en la fecha en que proceda la reclasificacion, entre su valor contable anterior a su calificacion como
activo no corriente en venta, ajustado, si procede, por las amortizaciones y correcciones de valor que se
hubiesen reconocido de no haberse clasificado como mantenido para la venta, y su importe recuperable,
registrando cualquier diferencia en la partida de la Cuenta de Resultados que corresponda a su
naturaleza.

Las correcciones valorativas por deterioro de los activos no corrientes mantenidos para la venta, asi
como su reversion cuando las circunstancias que las motivaron hubieran dejado de existir, se reconocen
en la Cuenta de Resultados salvo cuando procede registrarlas directamente en el patrimonio neto de
acuerdo con los criterios aplicables con caracter general a los activos en sus normas especificas.

Operaciones interrumpidas

En la cuenta de resultados se reflejan como operaciones interrumpidas, netas de impuestos y de forma
comparativa, el importe que comprenda:

- El resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas.

- El resultado después de impuestos producido por la valoracion o enajenacion de los activos no
corrientes mantenidos para la venta que, a su vez, constituyan una actividad interrumpida.

Se considera una actividad interrumpida a todo componente de una empresa que ha sido enajenado o

se ha dispuesto de el por otra via o bien ha sido clasificado como activo no corriente mantenido para la
venta, y:

- Represente una linea de negocio o un area geografica de explotacion, que sea significativa y pueda
considerarse separada del resto;

- Forme parte de un plan individual y coordinado para enajenar o disponer por otra via de una linea
de negocio o area geografica, separada de la explotaciéon que sea significativa y pueda
considerarse separada del resto; o

- Sea una empresa dependiente adquirida exclusivamente con la finalidad de venderla.

9. Existencias.

Este epigrafe del Balance recoge los activos que las entidades:

1. Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio.
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2. Tienen en proceso de produccion, construccion o desarrollo con dicha actividad.
3. Prevén consumirlos en el proceso de produccion o en la prestacion de servicios.

Se consideran existencias los terrenos y demas propiedades que se mantienen para su venta o para su
integracion en una promocion inmobiliaria.

Terrenos y solares

Destinados a promociones inmobiliarias. Se valoran a su precio de adquisicion, incrementado por los
costes de las obras de urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuesto den
Transmisiones Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos financieros incurridos en el periodo
de ejecucion de las obras de urbanizacion, o el de mercado en supuesto que éste fuese inferior.

Los criterios seguidos en la estimacion del deterioro de valor de existencias se corresponden con los
descritos en la nota 3.2) para el inmovilizado material.

10. Transacciones en moneda extranjera.

La conversion en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en moneda extranjera (divisas
distintas del euro) se realiza aplicando el tipo de cambio vigente en el momento de efectuar la
correspondiente operacion, valorandose al cierre del ejercicio de acuerdo con el tipo de cambio vigente en
ese momento.

Las diferencias de cambio que se producen como consecuencia de la valoracion al cierre del ejercicio de
los débitos y créditos en moneda extranjera se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

11. Impuesto sobre beneficios.

El Impuesto sobre Sociedades se registra en la Cuenta de Resultados o en las cuentas de patrimonio neto
del Balance en funcién de donde se hayan registrado las ganancias o pérdidas que lo hayan originado.
Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal generan los saldos de
impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando las tasas fiscales que se espera que
estén en vigor cuando los activos y pasivos se realicen.

La Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y
sobre el Patrimonio, establece, la aplicacion del tipo impositivo del 28% para los periodos impositivos
que comienzan a partir del 1 de enero de 2015. A partir del 1 de enero de 2016 el tipo impositivo sera
del 25%.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos impuestos que se prevén pagaderos o
recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados
financieros y sus valores fiscales correspondientes, utilizados en el calculo de la ganancia fiscal, y se
cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se
espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales imponibles. Los

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

Asimismo, la sociedad registra como un activo por impuestos diferidos el efecto fiscal correspondiente
a las bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicacion, en la medida en que resulte
probable que dispondra de ganancias fiscales futuras que le permitan la aplicacion de dicho activo.

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

La sociedad Montebalito junta con otras sociedades filiales componen el Grupo Montebalito formando
grupo de consolidacion fiscal desde el ejercicio 2008.

La ley 19/1994, 6 de julio, y su modificaciéon a través del RDL 12/2006 de 29 de diciembre, establece
como una de las medidas fiscales la figura de la “Reserva para inversiones canarias” la cual permite a
las sociedades la reduccion en la base imponible de este impuesto de las cantidades con relacion a sus
establecimientos situados en Canarias, destinen de sus beneficios a tal reserva, con un maximo del 90%
del beneficioso distribuido. El importe destinado a la misma debera materializarse, en el plazo maximo
de tres afios, contados desde la fecha del devengo del impuesto correspondiente al ejercicio en que se
ha dotado la misma, en la realizacién de las inversiones y requisitos sefialados en el art.27. Dichas
inversiones se pueden resumir en:

a)  Inversiones iniciales consistentes en la adquisicion de elementos patrimoniales nuevos del activo
fijo material o inmaterial como consecuencia de la creacion de un establecimiento, ampliacion
del mismo, diversificacion de su actividad par la elaboracion de nuevos productos y trasformaciéon
sustancial en su proceso de produccion.

b) Creacion de empleos de trabajo, relacionadas de forma directa con las inversiones previstas en la
letra anterior, que se produzca dentro de un periodo de 6 meses a contar desde la fecha de entrada
en funcionamiento de dicha inversion.

c) Suscripcion de acciones o participaciones en capital emitidas por:

1. Sociedades como consecuencia de su constitucion o ampliacion de capital que desarrollen
en el archipiélago su actividad.

2. Sociedades de la Zona Especial Canaria consecuencia de su constitucion o ampliacion de
capital.

3. Sociedades y Fondos de Capital riesgo regulados en la ley 25/2005, de 24 de noviembre,
reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades gestoras, y en fondos de
inversion regulados en la ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion
colectiva, como consecuencia de su constitucion o ampliacion de capital.

4, Titulos valores de deuda publica de la Comunidad Auténoma de Canarias, de las
Corporaciones Locales canarias o de sus empresas publicas u Organismos Autdonomos.

5. Titulos Valores emitidos por entidades que proceden a la construccion de infraestructuras
o equipamientos de interés publico para las administraciones publicas en Canarias, una vez

obtenida la correspondiente concesion administrativa o titulo administrativo habilitante.

Los activos en que se materialice la reserva deberan estar situados o ser recibidos en el archipiélago
canario, utilizados en el mismo, afectos y necesarios para el desarrollo de actividades econdmicas del
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sujeto pasivo, salvo en el caso de los que contribuyan a la mejora y proteccion del medio ambiente en
territorio canario.

Asimismo, los activos deberan permanecer en funcionamiento en la empresa del adquirente durante 5
afios como minimo, sin ser objeto de transmision o cesion a terceros para su uso.

12. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes-

El efectivo y otros activos liquidos equivalentes incluyen el efectivo en caja y los depositos bancarios a la
vista en entidades de crédito,

A los efectos del estado de flujos de efectivo, se incluyen, en su caso, como efectivo y otros activos
liquidos equivalentes los descubiertos bancarios ocasionales que son exigibles a la vista y que forman
parte de la gestion del efectivo de la Sociedad. Los descubiertos bancarios se reconocen en el balance
como pasivos financieros por deudas con entidades de crédito.

13. Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo.

El ingreso ordinario se reconoce cuando se produce la entrada bruta de beneficios econdémicos
originados en el curso de las actividades ordinarias del Grupo durante el ejercicio, siempre que dicha
entrada de beneficios provoque un incremento en el patrimonio neto que no esté relacionado con las
aportaciones de los propietarios de ese patrimonio y estos beneficios puedan ser valorados con
fiabilidad. Los ingresos ordinarios se valoran por el valor razonable de la contrapartida recibida o por
recibir, derivada de los mismos.

Solo se reconocen ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios cuando pueden ser
estimados con fiabilidad y en funcion del grado de realizacion de la prestacion del servicio a la fecha
del balance.

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

Los ingresos por alquileres se registran en funcion de su devengo. Los costes iniciales de los contratos
de arrendamiento, dado su valor no significativo, se cargan en el ejercicio de su devengo.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcion del
principal pendiente de pago y el tipo de interés efectivo aplicable.

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

registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo.

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

14. Provisiones y contingencias.
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Al tiempo de formular las cuentas anuales, los Administradores diferencian entre:

a) Provisiones. Pasivos que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales de probable
materializacion para la Sociedad, cuyo importe y momento de cancelacion son indeterminados. Dichos
saldos se registran por el valor actual del importe mas probable que se estima que la Sociedad tendra que
desembolsar para cancelar la obligacion.

b) Pasivos contingentes. Obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que es probable que se tenga que atender la obligacion. Los pasivos contingentes no se reconocen
en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos de la normativa
contable.

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

15. Criterios empleados para el registro y valoracion de gastos de personal.

a) Indemnizaciones por despido.

De acuerdo con la normativa laboral vigente, existe la obligacion de indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existen razones objetivas que hagan necesarias la contabilizacion
de una provision por este concepto.

b) Planes de pensiones.

La Sociedad no tiene ni gestiona un plan especifico de pensiones de jubilacion para sus empleados, estando
todas las obligaciones al respecto cubiertas por el sistema de la Seguridad Social del Estado.

16. Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio.

La Sociedad cuenta con una cartera de acciones con la finalidad de proceder al pago en concepto de premio
de resultados por la gestion para determinadas personas de la plantilla.

Las acciones adquiridas, se presentan en el balance como menos patrimonio propio y en su momento se
asignaran, si se cumplen las clausulas contractuales firmadas, a los definitivos titulares con la contrapartida
de los correspondientes gastos de personal.

17. Operaciones entre empresas del grupo.

En el supuesto de existir, las operaciones entre empresas del mismo grupo, con independencia del grado de
vinculacion, se contabilizan de acuerdo con las normas generales. Los elementos objeto de las transacciones
que se realicen se contabilizaran en el momento inicial por su valor razonable. La valoracion posterior se

realiza de acuerdo con lo previsto en las normas particulares para las cuentas que corresponda.

Esta norma de valoracion afecta a las partes vinculadas que se explicitan en la Norma de registro y
valoracion 13* del Plan General de Contabilidad. En este sentido:
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a) Se entendera que una empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por una
relacion de control, directa o indirecta, analoga a la prevista en el articulo 42 del Coédigo de Comercio, o
cuando las empresas estén controladas por cualquier medio por una o varias personas juridicas que actiien
conjuntamente o se hallen bajo direccion tinica por acuerdos o clausulas estatutarias.

b) Se entendera que una empresa es asociada cuando, sin que se trate de una empresa del grupo en
el sentido sefialado, la empresa o las personas fisicas dominantes, ejerzan sobre esa empresa asociada una
influencia significativa, tal como se desarrolla detenidamente en la citada Norma de registro y valoracion
13%

c) Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la posibilidad de ejercer
directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas o participes, el control sobre otra
o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras y de explotacion de la otra, tal como se
detalla detenidamente en la Norma de registro y valoracion 15

18. Combinaciones de negocio

En las aportaciones no dinerarias de un negocio de otra sociedad del grupo los elementos
constitutivos del negocio adquirido se valoran por los valores existentes antes de la operacion
en las cuentas anuales de la sociedad aportante. La diferencia entre los valores aplicados a los
elementos patrimoniales y el importe de la ampliacion de capital y la prima de emision, se ha
reconocido en reservas.

Nota 4. Inmovilizado intangible.

La composicién y el movimiento habido durante el ejercicio 2015 y 2014 en las diferentes cuentas del
inmovilizado intangible y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones valorativas
por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMOVILZADO INTANGIBLE (euros)

2013 altas bajas 2014 altas  bajas 2015

Coste

Aplicaciones informaticas 28.062,93 789,60 28.852,53 1.467,40 30.319,93
Total Coste 28.062,93 789,60 0,00 28.852,53 1.467,40 0,00 30.319,93
Amortizaciones Acumuladas

Aplicaciones informaticas (26.013,24) (2.082,17) (28.095,41) (667,27) (28.762,68)
Total Amortizaciones Acumuladas (26.013,24) (2.082,17) 0,00 (28.095.41) (667,27) 0,00 (28.762,68)
Neto 2.049,69 (1.292,57) 0,00 757,12 800,13 0,00 1.557,25

Los elementos que se encuentran dentro de la partida de inmovilizados intangibles se corresponden con
programas informaticos y con los trabajos realizados para la pagina web de la sociedad.

Las vidas ttiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones del ejercicio son las
siguientes para las cuentas del inmovilizado intangible:

Aplicaciones informaticas 3 aflos

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 la sociedad tiene elementos totalmente amortizados y en uso por valor
de 27.942,93euros y 27.942,93 euros respectivamente.

30



Cuentas anuales Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2015

Nota 5. Inmovilizado material

La composicién y el movimiento habido durante el ejercicio 2015 y 2014 en las diferentes cuentas del
inmovilizado material y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones valorativas por
deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMOVILZADO MATERIAL (euros)

2013 Altas Bajas 2014 Altas Bajas 2015
Coste
Terrenos y construcciones 0,00 1.114,00 1.114,00 1.114,00
Instalaciones técnicas 44.442,78 44.442.78 44.442,78
Mobiliario 107.241,00 107.241,00 107.241,00
Equipos proceso de informacion 11.438,99 276,80 11.715,79 11.715,79
Otro inmovilizado 2.039,00 2.039,00 2.039,00
Total Coste 165.161,77 1.390,80 0,00 166.552,57 0,00 0,00 166.552,57
Amortizaciones Acumuladas
Terrenos y construcciones 0,00 (34,81) (34,81) (417,72) (452,53)
Instalaciones técnicas (10.880,50) (9.617,76) 1.228,26  (20.498,27) (9.165,52) (29.663,79)
Mobiliario (63.697,79) (11.932,32) (75.630,11)  (8.207,40) (83.837,51)
Equipos proceso de informacion (9.142,71)  (1.285,97) 3,02 (10.428,67) (530,58) (10.959,25)
Otro inmovilizado (2.039,00) (2.039,00) (2.039,00)
Total Amortizaciones Acumuladas (85.760,00) (22.870,86) 1.231,28 (108.630,86) (18.321,22) 0,00 (126.952,08)
Deterioro de inmovilizado material
Terrenos y construcciones 0,00 0,00 0,00
Total Deterioros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Neto 79.401,77 (21.480,06) 1.231,28 57.921,71 (18.321,22) 0,00 39.600,49

Por lo que respecta a Instalaciones técnicas y otro inmovilizado, éstas se corresponden con las incorporadas
a la oficina de Madrid.

Las vidas utiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones del ejercicio son las
siguientes para las cuentas del inmovilizado material:

Afos vida
atil estimada

Construcciones y edificios 50
Instalaciones técnicas 20-10
Maquinaria 10
Utillaje 7
Otras instalaciones 10
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacion 4
Elementos de transporte 5
Otro inmovilizado material 5

El importe de los elementos totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2015 y 2014 asciende a 17.329,97
euros y 11.777,94 euros respectivamente.

Politica de seguros.

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La administracion revisa anualmente, o cuando
alguna circunstancia lo hace necesario, las coberturas y los riesgos cubiertos y se acuerdan los importes que
razonablemente se deben cubrir para el afio siguiente.
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Nota 6. Inversiones inmobiliarias

La composicion y el movimiento habido durante el ejercicio 2015 y 2014 en las diferentes cuentas de
inversiones inmobiliarias y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones valorativas
por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMUEBLES DE INVERSION (euros)

2013 Altas Bajas 2014 Altas Bajas 2015
Coste
Terrenos 1.066.409,99 1.066.409,99 1.066.409,99
Construcciones 2.849.841,79 2.849.841,79 20.406,81 2.870.248,60
Total Coste 3.916.251,78 0,00 0,00 3.916.251,78 20.406,81 0,00 3.936.658,59
Amortizaciones Acumuladas
Construcciones (634.628,56) (72.612,82) (707.241,38)  (79.405,70) (786.647,08)
Total Amortizaciones
Acumuladas (634.628,56) (72.612,82) 0,00 (707.241,38) (79.405,70) 0,00 (786.647,08)
Deterioros Acumulados
Construcciones (29.397,82) (29.397,82)  (96.494,06) (125.891,88)
Total Deterioros Acumuladas 0,00 (29.397,82) 0,00 (29.397,82) (96.494,06) 0,00 (125.891,88)
Neto 3.281.623,22 (102.010,64) 0,00 3.179.612,58 (155.492,95) 0,00 3.024.119,63

Los ingresos derivados de los inmuebles de inversidn de los ejercicios 2015 y 2014 han sido los siguientes:

Ingresos y gastos derivados

Inmuebles de Inversion

(euros)

2015 2014
Inmuebles
Villas de Tauro 48.000,00 48.000,00
Total ingresos 48.000,00 48.000,00
Villas de Tauro (4.373,96) (5.904,83)
Total gastos (4.373,96) (5.904,83)
Total ingresos netos 43.626,04 42.095,17

2015 2014
Inmuebles
Canarias 6.261 6.261
Total 6.261 6.261

2015 2014
Inmuebles
Alquiler villas turisticas 100,00% 100,00%
Total 100,00% 100,00%

Dichos inmuebles carecen de carga financiera ya que en el afio 2014 se llegd a un acuerdo con la entidad
SAREB para la cancelacion total de la deuda.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014, el valor razonable de dichos inmuebles asciende a 3.071.430 euros y

3.410.969,50 euros respectivamente. Las tasaciones de dichos inmuebles han sido realizadas por la
sociedad tasadora Valtecsa.
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En los informes de valoracion no existe ningun tipo de advertencia distinta o limitacion sobre el alcance
de los resultados de las valoraciones.

Los inmuebles se han valorado de manera individual.

El nivel de jerarquia del valor razonable dentro del cual se clasifican las mediciones de las inversiones
inmobiliarias es el nivel 3.

El método de valoracion utilizado es el del método de comparacion, procediendo a una homogeneizacion
de los valores obtenidos mediante estudio de mercado, en funcion de las caracteristicas de unos u otros,

contrastandose todos los datos y considerando la situacion urbanistica del inmueble.

Politica de seguros.

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La administracion revisa anualmente, o
cuando alguna circunstancia lo hace necesario, las coberturas y los riesgos cubiertos y se acuerdan los
importes que razonablemente se deben cubrir para el afio siguiente.

Nota 7. Existencias

Los elementos que estan registrados en esta partida se corresponden con terrenos ubicados en la
localidad de Mogéan (Las Palmas) y los ubicados en El Molar (Madrid).

Coste 11.862.11848 151.825,60 0,00 12.013.944,08 0,00 0,00 12.013.944,08
Terrenos Balito 7.473.178,82 7.473.178,82 7.473.178,82
Terrenos El Molar 4.388.939,66  151.825,60 4.540.765,26 4.540.765,26
Deterioros (3.902.937,60) (367.917,65) 0,00 (4.270.855,25)  49.076,95 0,00 (4.221.778,30)
Terrenos Balito (963.997,94) (111.825,60) (1.075.823,54) (255.189,50) (1.331.013,04)
Terrenos El Molar (2.938.939,66) (256.092,05) (3.195.031,71)  304.266,45 (2.890.765,26)
Total 7.959.180,88 (216.092,05) 0,00 7.743.088,83  49.076,95 0,00 7.792.165,78

El valor razonable de dichos activos es el siguiente:

ceuros

Existencias . ., Valor Neto Tasacion , . p

Parcelas Balito 7.473.178,82 (1.331.013,04) 6.142.165,78 7.802.000,00 1.659.834,22
Parcelas El Molar 4.540.765,26 (2.890.765,26) 1.650.000,00 1.650.000,00 0,00
Total 12.013.944,08 (4.221.778,30) 7.792.165,78 9.452.000,00 1.659.834,22

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 se han realizado los test de deterioro a partir de las tasaciones
realizadas por la sociedad tasadora Valtecsa, registrando una reversion neta de 49.076,95 euros en 2015
y unas pérdidas por deterioro de 367.917,65 euros en 2014.

A 31 de diciembre de 2015 tres de seis parcelas de El Molar estdin como garantia de una deuda que
ostenta el Ministerio de Economia frente a la filial Monteillunum, S.A. por importe de 133.099,60 euros
(399.298,19 euros en el aiio 2014). El vencimiento de dicha deuda es en junio de 2016. El resto de
parcelas estan libres de garantia.

Periodo de realizacion de existencias
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Los administradores estiman que el periodo de realizacion de las existencias es superior al afio.

Nota 8. Arrendamientos y otras operaciones de naturaleza similar.

8.1. Arrendamientos financieros.

Los valores iniciales por los cuales se reconocen y se activan los bienes es por el menor entre el valor
razonable y el valor actual. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no tiene contratados arrendamiento
financiero alguno.

] Pagos futuros pendientes.

Montebalito, S.A. no tiene pagos futuros pendientes ni en el ejercicio 2015 ni en 2014.

No existen acuerdos por subarriendos financieros no cancelables que vayan a generar ingresos futuros.
8.2. Arrendamientos operativos.

Montebalito, S.A. como arrendataria:

Tiene un contrato de arrendamiento sobre las oficinas ubicadas en Madrid, en las oficinas de Maria de
Molina 39.

Las caracteristicas de dicho arrendamiento son las siguientes:
Caracteristicas del contrato

1. Duracion del contrato: Hasta 1 de julio de 2017.

2. Rentas comprometidas: (incluyendo revisiones de IPC previstas en euros)
2015 2014
Hasta un afio (12 meses) 121.200 121.200
Entre uno y cinco afios 61.812 198.509
Total 183.012 319.709

El importe de las cuotas de arrendamientos operativos relacionadas con estos contratos durante los
ejercicios 2015 y 2014 ha ascendido a 121 miles de euros y 122 miles de euros respectivamente, y figura
registrado en el epigrafe “Otros gastos de explotacion - Servicios exteriores” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Montebalito, S.A. como arrendadora:

Montebalito, S.A. subarrienda 2/3 de las oficinas de Maria de Molina en los mismos plazos y términos
en las que ella actia como arrendataria a dos sociedades del Grupo Cartera Meridional.

Las caracteristicas de dicho arrendamiento son las siguientes:
Caracteristicas del contrato
1. Duracion del contrato: Hasta 1 de julio de 2017.

2. Rentas comprometidas: (incluyendo revisiones de IPC previstas en euros).
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2015 2014
Hasta un afio (12 meses) 80.800  80.800
Entre uno y cinco afios 41.208 132.339
Total 122.008 213.139

Al mismo tiempo, Montebalito, S.A. tiene un contrato de arrendamiento de industria sobre las 8 villas
de Tauro a una sociedad del Grupo Cartera Meridional (Marina Elite, S.L.)

Caracteristicas del contrato

1. Duracion del contrato: 9 afnos hasta 31 de marzo de 2023.

2. Rentas comprometidas: (incluyendo revisiones de IPC previstas en euros)
2015 2014
Hasta un afio (12 meses) 48.000  49.000
Entre uno y cinco afios 201.794 209.411
Mis de cinco afios 162.189 186.192
Total 411.983 444.603

Nota 9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Este apartado se presenta en cumplimiento del Punto 9 de la Seccion del Contenido de la Memoria del
R.D. 1514/07. Dada la amplitud de ese Punto, asi como la poca aplicabilidad de los apartados que
incluye a la realidad de la Entidad, se presenta una sintesis de algunos apartados.

9.1 Activos financieros (no incluye inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas)
La empresa reconoce como activos financieros cualquier activo que sea un instrumento de patrimonio
de otra empresa o suponga un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo financiero, o a
intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente favorables.

El detalle de los activos financieros no corrientes, en funcion de su clase y categoria es el siguiente:

Activos financieros no corrientes (euros)

L Valores representativos de - .
Instrumentos de patrimonio geuda Créditos derivados y otros

2015 2014 2015 2014 2015 2014
Préstamos y partidas a cobrar 23.685.613,06  15.971.049,80
Total 0 0 0 0  23.685.613,06  15.971.049,80

Dichos activos financieros se corresponden con fianzas entregadas por las oficinas de Maria de Molina
por importe de 60.000 euros y créditos a empresas del grupo por importe de 23.625.613,06 euros en
2015y 15.911.049,80 euros en 2014.

La mayor parte de estos créditos han nacido de la cesion de créditos por parte del accionista mayoritario
a Montebalito, S.A..Las condiciones de dichos créditos son:

35



Cuentas anuales Montebalito, S.A.
a 31 de diciembre de 2015

IMPORTE DETERIORO COSTE NETO TIPO INTERES INTERES VARIABLE PLAZO AMORTIZACION

MONTEILLUNUM, S.A. 946.065,11 -907.298,03 38.767,08 Euribor 12 meses 2% s/ resultado neto 24/12/2017 VENCIMIENTO
MTBren 2.002.630,14 2.002.630,14 4,00% 24/12/2018 TRIMESTRAL

SARL MERIDIONAL PYRENEES 3.596.838,45 3.596.838,45 Euribor 12 meses + 1% 27/1022018 VENCIMIENTO
METAMBIENTE BRASIL 2.922.935,74 -310.146,21  2.612.789,53 Euribor 12 meses + 1% 27/10/2018 VENCIMIENTO
VEIRAMAR 10.368.476,75 10.368.476,75 Euribor 12 meses + 1% 27/10/2018 VENCIMIENTO
MONTEBALITO GERMAN FUND 5.006.111,11 5.006.111,11 317122020 VENCIMIENTO

24.843.057,30  -1.217.44424  23.625.613,06

El crédito con MTBren tiene fijado su vencimiento el 24 de diciembre de 2018 y se amortiza
trimestralmente a razon de 250.000 euros.

El detalle de los activos financieros corrientes, en funcion de su clase y categoria es el siguiente:

Activos financieros corrientes (euros)

Instrumentos de patrimonio Créditos derivados y otros
2015 2014 2015 2014
Activos mantenidos para negociar 911.600,00 1.046.428,31
Préstamos y partidas a cobrar 4.995.050,82 7.336.492,09
Total 911.600,00 1.046.428,31 4.995.050,82 7.336.492,09

En esta clasificacion no se incluyen los saldos de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar ya que
los mismos se especifican en la nota 10 de la memoria.

En esta clasificacion se incluyen la cartera de valores de renta variable (activos mantenidos para
negociar) y créditos a corto plazo a empresas del grupo (préstamos y partidas a cobrar).

Efectivos y otros activos liquidos equivalentes

El detalle del efectivo y otros activos liquidos equivalentes es el siguiente:

Tesoreria y activos liquidos equivalentes

Efectivos
2015 2014
Caja y Bancos 63.079,53 2.119,25
Total 63.079,53 2.119,25

a.- Activos mantenidos para negociar.

En este apartado se incluyen las inversiones de la sociedad en valores admitidos a cotizacion. El detalle
de los mismos es el siguiente:

2014 COMPRAS | VENTAS

N° N° N° VALOR VALOR
VALOR TITULOS | TITULOS TITULOS TITULOS RAZ?(FII:BLE RAZ?&T:BLE

REALIA 316.500 (316.500) 0 0,00 161.415,00
BANKINTER 70.000 (70.000) 0 0,00 469.070,00
CAIXABANK 29.855 (29.855) 0 0,00 130.197,66
TELEFONICA 171 22.500 (22.671) 0 0,00 2.038,02
SACYR 99.000 36.909 (135.909) 0 0,00 283.143,00
REPSOL 21.323 (21.323) 0 0,00
BANCO POPULAR 67 (67) 0 0,00 332,63
BBVA 0 17.000 (17.000) 0 0,00
MAPFRE 0 20.000 (20.000) 0 0,00
ACERINOX 0 5.161 (5.161) 0 0,00
SABADELL 105 (105) 0 0,00 232,00
SANTANDER 250.000 (50.000) 200.000 911.600,00
FERROVIAL 6.000 (6.000) 0 0,00
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TECNICAS REUNIDAS 3.000 (3.000) 0 0,00
GAMESA 10.000 (10.000) 0 0,00
AMADEUS 2.000 (2.000) 0 0,00
DAIMLER AG 1.000 (1.000) 0 0,00
DIA 15.000 (15.000) 0 0,00
BMW 1.000 (1.000) 0 0,00
VOLSWAGEN 500 (500) 0 0,00
TUBACEX 20.000 (20.000) 0 0,00
LIBERBANK 50.000 (50.000) 0 0,00
MEDIASET 4.000 (4.000) 0 0,00
BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES 7.000 (7.000) 0 0,00
TALGO 9.000 (9.000) 0 0,00
SUMA VALORES 515.698,43  501.393,00 (817.091,00) 200.000,43 911.600,00 1.046.428,31

A 31 de diciembre de 2015 el valor razonable de este tipo de instrumentos se correspondia con 200.000
titulos de Santander con un valor de cotizacion de 911.600 euros.

A 31 de diciembre de 2015, dichos activos estan libres de cargas.
b.- Préstamos y partidas a cobrar

En este epigrafe se incluyen cuentas con empresas del grupo por importe de 4.995.050,82 euros
(7.336.492,09 en el gjercicio anterior) segln se detallan en la nota 24.

9.2 Pasivos Financieros.

La empresa reconoce como pasivos financieros cualquier obligacion contractual de entregar efectivo u
otro activo financiero a otra entidad o de intercambiar activos financieros o pasivos financieros con otra
entidad, en condiciones que sean potencialmente desfavorables para la entidad. También reconoce un
pasivo financiero cuando existe un contrato que sea o pueda ser liquidado utilizando los instrumentos
de patrimonio propio de la entidad.

El detalle de los pasivos financieros no corrientes en funcion de su clase y categoria es el siguiente:

Pasivos financieros no corrientes (euros)
Deudas con entidades de crédito Créditos derivados y otros

2015 2014 2015 2014
Débitos y partidas a pagar 10.650.070,99 3.659.462,76
Coberturas contables 0,00 10.356,67
Total 0,00 0,00 10.650.070,99 3.669.819,43

El detalle de los pasivos financieros corrientes en funcion de su clase y categoria es el siguiente:

Pasivos financieros corrientes (euros)

2015 2014 2015 2014
Débitos y partidas a pagar 35.054,35 62.375,06 33.850.553,47 38.236.394,00
Coberturas contables
Total 35.054,35 62.375,06 33.850.553,47 38.236.394,00

No se incluyen los saldos de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar ya que los mismos se
detallan en la nota 10.

A 31 de diciembre de 2015, el detalle por vencimiento de la partida de créditos derivados y otros es el
siguiente:
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VENCIMIENTOS ANOS

Deudas con empresas del Grupo 29.306.558,96 8.941.084,16 1.708.986,83 39.956.629,95
Deuda prima de emision 2.017.200,00 2.017.200,00
Préstamo externo 2.514.794,52 2.514.794,52
Otras fianzas 12.000,00 12.000,00
Deudas con entidades de crédito 35.054,35 35.054,35
Total 33.885.607,83 0,00 8.941.084,16 1.708.986,83 0,00 0,00 44.535.678,82

A 31 de diciembre de 2014, el detalle por vencimiento de la partida de créditos derivados y otros es el
siguiente:

VENCIMIENTOS ANOS
[ 2 ] 3 | 4 | 5 | Misds

Deudas con empresas del Grupo 33.203.893,97 1.169.819,43 34.373.713,40
Deuda prima de emision 3.522.143,36 3.522.143,36
Préstamo externo 1.500.000,00 2.500.000,00 4.000.000,00
Coberturas de Flujos 10.356,67 10.356,67
Deudas con entidades de crédito 62.375,06 62.375,06
Total 38298769067 2.500.00000"  1.169.819.43" 0,00" 0,00 0,00 41.968.588,49

a.- Deudas con entidades de crédito

El desglose de las deudas con entidades de crédito es como sigue:

(euros)
e [ | e e T B T
B
Financiacion corriente 0,00 35.054,35 35.054,35 0,00 62.375,06 62.375,06
intereses pendientes de
SANTANDER pago 35.054,35 35.054,35 0,00
BANKIA (descubierto en cuenta) 27.477,75 27.477,75
BANKIA (avales) 34.897,31 34.897,31
Total 0,00 35.054,35 35.054,35 0,00 62.375,06 62.375,06

Durante el ejercicio 2014, tras el acuerdo alcanzado con SAREB y el Banco Santander, Montebalito
cancelo, practicamente la totalidad de la deuda bancaria que ascendia, a 31 de diciembre de 2013, a
24.424 miles de euros. Dicha cancelacion se conseguié mediante el pago de 13,9 millones de euros con
una quita del resto de la deuda. En dicho pago se incluye la parte de subrogaciéon del accionista
mayoritario por importe de 3 millones de euros.

Por tanto, durante el ejercicio 2014 se realizaron pagos por amortizacion y devolucion de préstamos por
importe de 10,9 miles de euros. Por otro lado, durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han adquirido

préstamos con entidades de crédito.

El detalle por vencimientos dentro de los proximos cinco ejercicios es el siguiente:

VENCIMIEN OS
Ma
1 2 3 5 5 Total

SANTANDER Intereses pendientes de pago 35.054,35 35.054,35
Total 35.054,35 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 35.054,35

El resumen de vencimientos al cierre del ejercicio anterior era el siguiente, en euros:
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VENCIMIENTOS ANOS
Mas de
2 3 5 5 Total

BANKIA descubierto en cuenta 27.477,75 27.477,75
BANKIA Avales 34.897,31 34.897,31
Total 62.375,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 62.375,06

Durante el ejercicio 2014, la Sociedad tenia contratados instrumentos financieros destinados a cubrir el
tipo variable de parte de sus préstamos con entidades de crédito, pasando de ser el Euribor mas un
diferencial a un tipo fijo (ver nota 9.2.c). Dichos instrumentos financieros han sido cancelados durante
el ejercicio 2015.

b.- Débitos y partidas a pagar a otras entidades

Dentro de otros pasivos financieros no comerciales en 2015 (al igual que en el ejercicio 2014) se
encuentra la deuda que la sociedad mantiene con los accionistas por devolucion de prima de emision
aprobada en diciembre de 2007, donde la Junta General de Accionistas autorizo la distribucion con cargo
a prima de emision la cantidad de 0,60 euros. A 31 de diciembre de 2015 y 2014 queda pendiente de
pago 14 céntimos de euros y 20 céntimos de euros respectivamente, lo que equivale a 2.017 miles de
euros y 3.456 miles de euros respectivamente, descontadas las acciones propias.A fecha de este
documento se ha satisfecho la cantidad de 3 céntimos por accion. Por tanto, la cantidad pendiente de
pago, en la actualidad, asciende a 11 céntimos por accidn.

Ademas, en el ejercicio 2014 se formaliz6 un crédito con la sociedad IMESA por importe de 4.000.000
de euros cuya fecha de vencimiento es el 24 de noviembre de 2016 con amortizacidon semestral y a un
tipo de interés del 6%. A 31 de diciembre de 2015, la cantidad pendiente de pago asciende a 2.514.794,52
euros.

Ademas, existen deudas con empresas del Grupo por importe de 39.956.630 euros (34.373.713,40 euros
en 2014) segun se detallan en la nota 24 de la memoria.

c.- Derivados de cobertura

Hasta finales del ejercicio 2015, con objeto de eliminar la incertidumbre sobre el comportamiento y
evolucion futura de los tipos de interés, la sociedad tenia contratados instrumentos de cobertura (Interest
Rate Swap). En la actualidad, dichos instrumentos financieros han vencido por lo que a 31 de diciembre
de 2015 la sociedad carece de estos instrumentos financieros destinados a eliminar la incertidumbre
sobre el comportamiento y evolucion futura de los tipos de interés.

A 31 de diciembre de 2014, las caracteristicas de dichos derivados es la siguiente:

miles de euros

TIPODE | TIPO DEINTERES
AN 5

SANTANDER IRS 474% 31258373 31258373 (10.356,67)
TOTAL 312.583,73 312.583,73 - 0,00 000 (10.356,67)

El valor razonable de los instrumentos de cobertura a 31 de diciembre de 2014 es como sigue:
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- DIFERENCIA EN
SWAPS NOC(Iigljlﬁ.];s()mlles VALOR MERCADO|VALOR MERCADO PATRIMONIO
NETO
SANTANDER 312.583,73 (10.356,67) (31.305,00) 20.948,33
TOTAL 312.583,73 (10.356,67) (31.305,00) 20.948,33

9.3 Empresas del grupo y asociadas

Se detalla a continuacion la informacion sobre las empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

Al 31 de diciembre de 2015 el saldo de las participaciones en empresas del Grupo y Asociadas asciende
86.201.389,33 euros. Dicha participacion se desglosa en:
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En los datos del cuadro anterior, s6lo se compara la informacion contable por lo que no se estan
incluyendo las plusvalias asociadas a las distintas sociedades. En este sentido, la sociedad ha estado
revisando el valor de las mismas y no ha apreciado deterioro distinto del ya registrado contablemente.

Con fecha 30 de septiembre de 2015 Montebalito, S.A. vendio el 100% de las acciones de Fotovoltaica
de Fuerteventura, S.A. a su filial Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 1 euro.

Con fecha 30 de septiembre de 2015 Montebalito, S.A. adquiri6 el 100% de las acciones de
Monteillunum, S.A. a su filial Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 1 euro.

Con fecha 13 de noviembre de 2015 Montebalito, S.A. vendio6 el 100% de su participacion en Altos de
Balito I, S.L. a su filial Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 913,38 euros.

Con fecha 23 de diciembre de 2015 Montebalito, S.A. vendio el 100% de su participacion en
Montebalito Energias Renovables, S.A. al socio mayoritario de Montebalito, S.A. por importe de 6,5
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millones de euros. Dicho importe proviene de la valoracidn realizada por experto independiente teniendo
en cuenta la probabilidad que se produzcan las contingencias que recaen sobre determinados parques,
en concreto, de Taracena, Villabrazaro y La Carolina.

La venta al accionista mayoritario se realizé una vez que no hubo ofertas de adquisicion de dicho Grupo
motivada por la existencia de una gran incertidumbre por las contingencias existentes en los parques
fotovoltaicos. Por ello, la existencia de contingencias juridicas, que recaian y aun recaen sobre ciertos
activos y, cuyo desenlace final seria conocido en el medio plazo, supone una incertidumbre respecto al
volumen de ingresos, tanto presentes como futuros.

Para el calculo la venta de las acciones de Montebalito Energias Renovables, S.A. se ha utilizado la
valoracion de un experto independiente teniendo en cuenta las contingencias que recaian sobre los
parques de Taracena, Villabrazaro y La Carolina. La diferencia entre el importe de venta, que se
encuentra dentro del rango de la valoracion efectuada por el experto independiente, y el coste neto de la
participacion (15.000.000 euros de coste menos 10.200.000 euros de deterioros registrados antes de la
valoracion) por importe de 1.700.000 euros, figura registrado en el epigrafe “Resultado del ejercicio
procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos”, junto con otros importes, de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

Datos de las empresas:

1.- Por lo que respecta a las participaciones de Meridional Pyrennes no se ha reconocido el deterioro de
1,6 millones de euros ya que el mismo esta soportado por plusvalias no reconocidas de las promociones
de dicha sociedad.

2.- Por lo que respecta a las participaciones de Meridional Canarias no se ha reconocido el deterioro de
1,1 millones de euros ya que el mismo esta soportado por plusvalias no reconocidas del terreno de la
filial Agricola Majorera y de las propias promociones de Meridional Canarias.

3.- Por lo que respecta a las participaciones de Inversiones Veiramar no se ha reconocido el deterioro
de 0,3 millones de euros ya que el mismo esta soportado por plusvalias de los inmuebles propiedad de
la entidad.

4.- Por lo que respecta a las participaciones de Antiguo Hotel Europa no se ha reconocido el deterioro
de 787 miles de euros ya que el mismo esta soportado por la plusvalia del inmueble propiedad de la

entidad.

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de las participaciones en empresas del Grupo y Asociadas asciende
91.830.491,81 euros. Dicha participacion se desglosa en:
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Dichas sociedades no cotizan en Bolsa.

En los datos del cuadro anterior, s6lo se compara la informacion contable por lo que no se estan
incluyendo las plusvalias asociadas a las distintas sociedades. En este sentido, la sociedad ha estado
revisando el valor de las mismas y no ha apreciado deterioro distinto del ya registrado contablemente.

Datos de las empresas:

1.- Por lo que respecta a las participaciones de Meridional Pyrennes no se ha reconocido el deterioro de
1,4 millones de euros ya que el mismo esta soportado por plusvalias no reconocidas de las promociones
de dicha sociedad.

2.- Por lo que respecta a las participaciones de Meridional Canarias no se ha reconocido el deterioro de
1,1 millones de euros ya que el mismo esta soportado por plusvalias no reconocidas del terreno de la
filial Agricola Majorera y de las propias promociones de Meridional Canarias.

3.- Por lo que respecta a las participaciones de Inversiones Veiramar no se ha reconocido el deterioro
de 1,9 millones de euros ya que el mismo esta soportado por plusvalias de los inmuebles propiedad de
la entidad.

4.- Por lo que respecta a las participaciones de Metambiente Brasil no se ha reconocido el deterioro de
1,1 millones de euros ya que el mismo esta soportado por las plusvalias de los inmuebles propiedad de
la entidad.

5.- Por lo que respecta a las participaciones de Antiguo Hotel Europa no se ha reconocido el deterioro

de 877 miles de euros ya que el mismo esta soportado por la plusvalia del inmueble propiedad de la
entidad.

Con fecha 4 de julio de 2014 Montebalito, S.A. amplio su capital social mediante aportacion de acciones
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de diferentes sociedades. Ver nota 20.

% de

. Sociedad . . ., Actividad
Sociedad Participacion ..
Tenedora . Principal
directa
Veiramar, S.A. M ontebalito, S.A. 100% Promocioén
Inversiones Veiramar Veiramar, S.A. 100% Promocioén
Onosolar Veiramar, S.A. 100% Promocion
M etambiente Brasil. S.A. M ontebalito, S.A. 100% Promocion
Inmobiliaira Astra, S.A. M ontebalito, S.A. 100% Promocion
M etambiente Panama, S.A. M ontebalito, S.A. 100% Inmobiliaria
M etambient .
Consorcio Dumont © arn, rente 100% Promocion
Panam4, S.A.
Antiguo Hotel Europa, S.A. M ontebalito, S.A. 100% Hotelero
M etambient .
Invercasa Um © arn, tente 100% Promocion
Panama, S.A.
Invercasa Dois M ontebalito, S.A. 100% Promocioén
Invercasa Treis M ontebalito, S.A. 100% Promocioén
Inmobiliaria M eridional M arruecos M ontebalito, S.A. 100% Promocioén
SAS M eridional Pyrennes M ontebalito, S.A. 100% Promocion

9.4 Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

Las actividades de la Entidad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de crédito, de
liquidez, de mercado, de tipo de cambio, de tipo de interés y de precio. La gestion intenta minimizar los
riesgos citados, buscando el equilibrio entre la posibilidad de minimizarlos y el coste derivado de
eventuales actuaciones para ello.

a) Riesgo de crédito

Es bien sabido que el riesgo de crédito es vigente para cualquier organizacion y a pesar de que se puedan
mantener los maximos elementos de control, siempre es posible que surjan dificultades con algunas
operaciones. Paralelamente no siempre es factible operar con un aseguramiento total de las operaciones
de crédito, bien por los mecanismos de los aseguradores o bien por el coste de dicho sistema.

La Entidad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. Por otra parte, se mantienen
politicas para que las ventas se realicen con clientes con un historial de crédito adecuado.

b) Riesgo de liquidez
Una gestion prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables y la disponibilidad de financiacion con facilidades de crédito. Dado el caracter dindmico de

las posiciones bancarias, la administracion de la Entidad tiene como objetivo intentar conseguir la
maxima flexibilidad en la disponibilidad de lineas de crédito.

) Riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio viene afectado por la evolucion de los cambios de la moneda, en el momento
en que se deben realizar operaciones en moneda distinta del euro. Cuando las operaciones son de

importes relevantes, el mecanismo que se intenta es el de asegurar las operaciones a realizar.

En cualquier caso, la Entidad no ha realizado operaciones significativas, durante el ejercicio, de
inversiones, compras o ventas en monedas distintas del euro.
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d) Riesgo de Valoracion de Sociedades Participadas:

Se refiere al impacto que puede tener en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias las variaciones de valor de
las inversiones en sociedades participadas en paises distintos de la zona euro y no encontrarse la sociedad
cubierta sobre este tipo de variaciones.

e) Riesgo de tipo de interés

El riesgo del tipo de interés puede afectar al calculo del valor actual de los flujos futuros de efectivo
para la determinacion del valor razonable, asi como a los costes financieros por la financiacion de las
operaciones comerciales y de los préstamos y créditos a tipo variable o bien que deban ser renovados.
La variabilidad del tipo de interés radica en la coyuntura econdmica europea, pero también la mundial.

Para la administracion de la Entidad, por la dimension de la misma, lo mismo que suele ocurrir con las
medianas y pequeflas empresas, se intenta gestionar los costes financieros a tipos de interés fijos para
evitar la variabilidad del mercado.

En la actualidad, Montebalito no utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a
fluctuaciones en los tipos de interés.

f) Riesgo de precio

Las operaciones de la Entidad estan sujetas al riesgo del precio de coste de las adquisiciones y a las
posibilidades de mantener unos precios de venta en el mercado que sean razonablemente adecuados,
tanto para mantener controlados los costes como para disponer de unas posibilidades aceptables para
resultar competitivos en el mercado.

Evidentemente, el peso de la tendencia del mercado es importante y de dificil control por parte de la
Entidad. En este sentido la Entidad intenta mantener la maxima informacion de las tendencias de los
precios de aprovisionamientos y de ventas con la finalidad de adelantar compras y prever la estrategia
comercial de las ventas con el tiempo suficiente.

Por otra parte, se esta observando, en la actualidad, una tendencia negativa en los mercados en los cuales
la Entidad esta operando y la administracion esta analizando los presupuestos y estrategias previstas
para el proximo ejercicio con la finalidad de estar preparados ante eventuales cambios en precios, ventas
0 margenes.

9.5. Fondos Propios
Capital y Prima de emisioén

A 31 de diciembre de 2015 el Capital Social de Montebalito, S.A. asciende a 30.000.000 euros y esta
representado por 30.000.000 acciones de 1 euros de valor nominal totalmente suscritos y
desembolsados. De estas 30.000.000 de acciones sé6lo 15.000.000 de acciones estan admitidas a
cotizacion en las Bolsas Espafiolas.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del saldo
de la prima de emisioén para la ampliacion de capital y no establece restriccion especifica alguna en
cuanto a la disponibilidad de dicho saldo. La prima de emision a 31 de diciembre de 2015 asciende a
85.658.304,70 euros. En el ejercicio 2007 se autoriz6 la distribucion con cargo a prima de emision de la
cantidad de 0,60 euros por accion. La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2012
aprobd la ampliacion de la fecha limite para la devolucion, estableciendo como nueva fecha limite el 31
de diciembre de 2015, lo que se ratificod por la Junta General Ordinaria celebrada el dia 20 de junio de
2013. La Junta General celebrada el dia 11 de junio de 2015 acordé prorrogar dicho plazo maximo hasta
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el dia 31 de diciembre de 2017. Al 31 de diciembre de 2015 quedan pendiente de pago la cantidad de
0,14 euros por accion lo que equivale a 2.515 miles de euros (3.456 miles de euros el ejercicio anterior)
(Ver nota 10.2.b). Con fecha de este documento el importe pendiente de pago por este concepto es de
0,11 euros por accidn tras pagar 3 céntimos de euros en febrero de 2016. El importe restante se espera
pagar dentro del ejercicio 2016.

Las acciones suscritas mediante ampliacion de capital de 4 de julio (15.000.000 de acciones) no
cotizaran hasta que se produzca el desembolso total de la cantidad pendiente por prima de emision

Los accionistas con una participacion superior al 10% por ciento son:

1.- José Alberto Barreras Barreras, que de forma indirecta es titular de 24.413.680 acciones,
representativas del 81,38 % del capital descontado las acciones propias, segun el siguiente detalle:

K ° S/ tOtal

CARTERA MERIDIONAL 102.500 0.,34%06
LUXCARTERA 3.756.958 12.,52%6
INVERSIONES TEMARAN 2.306.250 7.,69%
METAMBIENTE 15.000.000 50,00%0
GESTION DE NEGOCIOS A RGOS 1.843.000 6,14%0
METAINVERSION 100.005 0,33%0
METAGESTION 203.967 0,68%0
METAEXPANSION II 153.000 0.,51%6
SEA WIDE CARGO 308.000 1,03%
HERMES OMNIA 100.000 0.,33%06
TAM INVERSIONES MIRA SIERRA 540.000 1.,80%06

24.413.680 81.38%

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 83,06%.

2.- CARTERA MERIDIONAL, S.A., que de forma directa e indirecta es titular de 15.406.472 acciones,
representativas del 51,35% del capital descontado las acciones propias seglin el siguiente detalle:

CARTERA MERIDIONAL 102.500 0,34%
METAMBIENTE 15.000.000 50,00%
META INVERSION 100.005 0,33%
META GESTION 203.967 0,68%

15.406.472 51,35%

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 52,42%.

3.- LUXCARTERA., que de forma directa Es titular de 3.756.958 acciones, representativas del 12,52%
del capital descontado las acciones propias.

LUXCARTERA 3.756.958 12,52%
3.756.958 12,52%

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 12,78%.
4.- GESTION DE NEGOCIOS ARGOS., que de forma directa e indirecta es titular de 4.610.250

acciones, representativas del 15,37% del capital descontado las acciones propias, segun el siguiente
detalle:
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INVERSIONES TEMARAN 2.306.250 7,69%
GESTION DE NEGOCIOS ARGOS 1.843.000 6,14%
METAEXPANSION II 153.000 0,51%
SEA WIDE CARGO 308.000 1,03%

4.610.250 15.37%

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 15,69%.

De los 30.000.000 de acciones de las que se componen el capital social de Montebalito, S.A., existen
15.000.000 de acciones que no cotizan. Las restantes 15.000.000 de acciones cotizan en la Bolsa de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, cada afio debe destinarse el
10% del beneficio del ejercicio a dotar la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que excede
del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no
supere el 20% del capital social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. A 31 de diciembre de 2015
la sociedad tiene dotada reserva legal por 2.968.112,99 euros y en el afio 2014 de 2.000.000 euros, la
cual no esta dotada en su totalidad.

Reserva Voluntarias

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad Dominante dispone de reservas voluntarias de libre disposicion
por importe de 6.292.321,98 euros. (6.292.321,98 euros al 31 de diciembre de 2014).

Acciones propias

El movimiento de las acciones propias en el ejercicio 2015 ha sido el siguiente:

Vaor 2014 | oewws | s 2015

Cote Metio Cot Medi Coste Wedio

Montebalito 600.000 1.590.165,26 20.000 28.289,48 620.000 1.618.454,74

El valor de cotizacion a cierre de 2015 se situaba en 1,29 euros con un valor de mercado de 799.800
euros (648.000 euros en el ejercicio anterior) lo que suponen unas minusvalias por acciones propias de
818.654,74 euros (942.165,26 euros en el ejercicio anterior).

Nota 10. Crédito y partidas a cobrar y débitos y partidas a pagar

El epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” incluye los siguientes conceptos:
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2015 2014

Clientes por ventas y prestaciones de servicios. 0,00 0,00
Clientes, empresas del grupo y asociadas. 235,71 37.224.,64
Deudores varios. 27.522.,47 0,00
Personal. 0,00 0,00
Activos por impuesto corriente. 57.376,98 83.527,28
Otros créditos con las Administraciones publicas. 948.905,97 20.896,36
Total 1.034.041,13 141.648,28

El detalle de dichos activos corrientes en funcidn de su clase y categoria es el siguiente:

Activos financieros corrientes (euros)
Créditos derivados y otros

2015 2014
Préstamos y partidas a cobrar 1.034.041,13 141.648.,28
Total 1.034.041,13 141.648,28

El epigrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” incluye los siguientes conceptos:

(Euros)
Proveedores 0,00 0,00
Proveedores, empresas del grupo y asociadas (67.07) 4.500.00
Acreedores varios 174.674.47 592.554.,81
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 315,00 13.630,00
Pasivo por impuesto corriente 0,00 0.00
Otras deudas con las Administraciones Publicas 74.665,85 350.464.,93
Anticipos de clientes 0,00 0,00
Total 249.588.25 961.149.,74

El detalle de dichos pasivos corrientes en funcion de su clase y categoria es el siguiente:

Pasivos financieros corrientes (euros)

Créditos derivados y otros

2015 2014
Débitos y partidas a pagar 249.588.,25 961.149,74
Total 249.588,25 961.149,74

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

De acuerdo con lo establecido en la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
y en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC),
sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de
pago a proveedores en operaciones comerciales, se detalla a continuacion la informacion sobre el periodo
medio de pago a proveedores durante el ejercicio 2015:
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2015 2014

Period medio de pago a proveedores 173 142
Ratio de Operaciones pagadas 87.55%06 69.,32%0
Ratio de operaciones pendientes de pago 12.45%6 30,68%6

Total pagos realizados 1.228.100,92 1.348.748,00
Total pagos pendientes 174.607.,40 597.054.81

De acuerdo con lo establecido en la Disposicion adicional unica de la citada Resolucion del ICAC, en las
cuentas anuales del ejercicio 2015, primer ejercicio de aplicacion de esta Resolucion, no se presenta
informacidn comparativa correspondiente al periodo medio de pago, calificandose las cuentas anuales como
iniciales a estos exclusivos efectos en lo que se refiere a la aplicacion del principio de uniformidad y del
requisito de comparabilidad.

El periodo medio de pago es superior al establecido legalmente ya que existen acreedores con los que

se han llegado a acuerdos de pago aplazado. Este es el caso de la Comision gestora de El Rodeo. Si
descontamos este efecto, el periodo medio de pago se situaria en 39 dias.

Nota 11. Moneda extranjera

No se han producido, durante el ejercicio, operaciones significativas en moneda extranjera, ni se mantienen
elementos relevantes en el activo o el pasivo que se encuentren denominadas en moneda extranjera.

Nota 12. Situacion fiscal

La Sociedad mantenia al 31 de diciembre de 2015 y 2014 los siguientes saldos con las Administraciones
Publicas:

Otras deudas con las Administraciones Pib 948.810,03 0,00 74.665,85 0,00 20.896,36 0,00 350.464,93 0,00
Retenciones y pagos a cta 62.941,14
IVA/IGIC 948.810,03 20.800,42 10.048,15
Hda. Pca Acreedora Por IRPF 65.804,98
Hda. Pca Acreedora Por IS 264.313,90
Seguridad Social 1172471 10.297,90
Otros 95,94
Saldos por impuestos corrientes 57.472,92 0,00 0,00 0,00 83.527,28 0,00 0,00 0,00
182012 3.018,10 8.168,16
182013 38.189,97
182014 37.169,15
182015 5445482
Impuesto sobre beneficios diferido 2.538.515,84 314.091,10 2.517.965,41 314.091,10
Total 1.006.282,95 2.538.515,84 74.665,85 314.091,10 104.423,64 2.517.965,41 350.464,93 314.091,10

1. Impuesto sobre Sociedades.

Montebalito, S.A. es la sociedad dominante del grupo que tributa bajo el régimen especial del Impuesto
sobre Sociedades de Consolidacion fiscal previsto en el Capitulo VII del Titulo VII del Texto Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, habiéndole sido asignado por la Administracion Tributaria el
numero de Grupo 0485/08. El Grupo de consolidacion fiscal esta integrado por Montebalito, S.A. y por
todas aquellas sociedades participadas por ésta, directa o indirectamente en, al menos un 75 por 100,
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excluidas las filiales extranjeras.

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en base al resultado contable, obtenido por la
aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir
con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del citado impuesto. La conciliacion del
resultado contable antes de impuestos correspondiente al ejercicio 2015 y 2014 con la base imponible
prevista del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

iv. El tipo impositivo medio ponderado, en términos nominales, aplicable en el ejercicio es del 25
%. La evolucion de este tipo medio ponderado esté influenciada por la utilizacion de las bases
imponibles de ejercicios anteriores y oras deducciones o mecanismos de ajuste que surgen de
la normativa fiscal, aunque el tipo impositivo no hayan variado.

iv. Debido al tratamiento normativo de la legislacion del Impuesto sobre Sociedades, se pueden
producir diferencias tributarias, en ese impuesto, que dan lugar a la existencia de un impuesto
diferido o de un impuesto anticipado. Tales cuentas figuran en la contabilidad de las empresas.
En nuestro caso, los saldos son los siguientes:

2o . Ingresos y gastos imputados
Cuenta de Pérdidas y Ganancias . ° yg P . .
° directamente contra el patrimonio

Saldo de ingresos y gastos (3.335.020,63)
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Diferencias permanentes 4.161.138,92 4.345.970,29 0,00 0,00
Ingresos no computables 4.345.970,29
Gastos no deducibles 4.161.138,92
Diferencias temporales 96.494,06 2.926,98 0,00 0,00
Amortizacion Contable 2.926,98
Deterioro activos 96.494,06
Base Imponible previa (3.426.284,92) 0,00

Compensacion B.I.Negativas

Base Imponible (3.426.284,92) 0,00
Cuota 0,00 0,00
Deduccion doble Imposicion

Retenciones (23.908,35)

Cuota liquida (23.908,35)

El impuesto de sociedades de 2014 era el siguiente:

Cuenta de Pérdidas y Ganancias . | (IS 1mputa.dos .
! directamente contra el patrimonio

Saldo de ingresos y gastos 9.024.423,63
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Diferencias permanentes 64.037,76  (575.968,63) 0,00 0,00
Ingresos no computables (575.968,63)
Gastos no deducibles 64.037,76
Diferencias temporales 492.768,45  (475.000,00) 0,00 0,00
Limitacion gastos financieros
Deterioros emp. grupo 463.498,69  (100.000,00)
Deterioros otras deudas (375.000,00)
Amortizacion Contable 29.269,76
Otros gastos
Base Imponible previa 8.530.261,21 0,00
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Compensacion B.I.Negativas (1.615.466,36)

Base Imponible 6.914.794,85 0,00
Cuota 2.074.438,46 0,00
Deduccion doble Imposicion (860.561,00)

Retenciones (29.694,86)

Cuota liquida 1.184.183,00

iii) El detalle y movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio 2015 es
el siguiente:

Impuesto Impuesto
5

Activos por impuestos diferidos

Diferencias temporales por consolidacion fiscal 307.812,50 307.812,50

Derivados de cobertura 2.899,87 (2.899,87) 0,00

Otras Diferencias temporales pendientes de

aplicar 1.022.417,58 24.123,52 (731,75) 1.045.809,35

Deducciones cuota pendientes de compensar 1.184.893,99 1.184.893,99
2.517.965,41 24.123,52 (3.631,62) 2.538.515,84

Impuestos diferidos pasivos:
Diferencias temporales por consolidacion fiscal 314.091,10 314.091,10

314.091,10 0,00 0,00 314.091,10

iv) El detalle y movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio 2014 es
el siguiente:

Impuesto Impuesto )

Activos por impuestos diferidos

Diferencias temporales por consolidacion fiscal 369.375,25 (61.562,75) 307.812,50
Derivados de cobertura 9.391,59 (6.491,72) 2.899,87
Otr‘as Diferencias temporales pendientes de 1.334.995.07 (312.577,49) 1.022.417.58
aplicar
Deducciones pendientes de compensar 774.836,42 410.057,57 1.184.893,99
2.488.539,80 348.494,82 (319.069,21) 2.517.965,41
Impuestos diferidos pasivos:
Ajustes consolidacion fiscal 376.909,32 (62.818,22) 314.091,10
376.909,32 0,00 (62.818,22) 314.091,10

Los administradores de la Sociedad consideran completamente recuperables estos activos por impuestos
diferidos ya que tiene amplias perspectivas de beneficio en base a los estudios realizados sobre
prospeccion econdmica, para los proximos afos.

La sociedad, en la actualidad no tiene compromisos pendientes por reinversion de beneficios para la
realizacion de actividades en las Islas Canarias.
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Los ejercicios abiertos a inspeccion comprenden los cuatro tltimos ejercicios. Las declaraciones de
impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su aceptacion por las autoridades
fiscales y, con independencia de que la legislacion fiscal es susceptible a interpretaciones.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales, los resultados
de las inspecciones que se estan produciendo o que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades
fiscales para los afos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales, por un lado estimables
para los que se han dotado las provisiones descritas en los parrafos siguientes, y por otro lado de caracter
contingente cuyo importe no es posible cuantificar en la actualidad de una manera objetiva. No obstante,
en opinion de los asesores fiscales del Grupo y de sus Administradores, la posibilidad de que se
materialicen pasivos significativos por estos conceptos, adicionales a los registrados, es remota.

Durante el ejercicio 2005 las autoridades fiscales levantaron actas de inspeccion a la Sociedad para los
ejercicios 2002 y 2003, por importe de 264.346 euros y 741.158 euros, respectivamente, en relacion con
el Impuesto sobre Sociedades. En el afio 2003 hubo sentencia firme estimando en parte las alegaciones
de la sociedad. Por todo ello, la deuda con la Administracion Tributaria por este concepto se reduce a la
cantidad estimada a 884.432,32 euros. Una vez la Administracion Tributaria ejecutod la sentencia,
Montebalito, S.A. remitié alegaciones por motivos de nulidad ya que desde que hubo sentencia hasta
que la administracion tributaria comunicé a la sociedad el nuevo céalculo del impuesto super6 los seis
meses. En este sentido, la Audiencia Nacional estimo nuestra demandada anulando la nueva liquidacion
del Impuesto de Sociedades de 2003 quedando pendiente de pago a 31 de diciembre de 2014 la cantidad
de 264.346 euros correspondiente al Impuesto de Sociedades del afio 2002. Dicha cantidad se encontraba
avalada por la entidad financiera Bankia. Durante ¢l ejercicio 2015 se ha procedido a la ejecucion de
dicho aval.

A 31 de diciembre de 2015, las bases imponibles negativas pendientes de compensar y las cuotas
pendientes de aplicar del Grupo Fiscal, no registradas en balance, se resumen en el siguiente cuadro, en
miles de euros:

Afo Base imponible
negativa

2008 3.262.957.20
2009 1.643.612.80
2010 174.973,55
2012 3.391.410.45
2014 2.981.615,02
2015 920.876.,45
Total 12.375.445,47

A 31 de diciembre de 2014, las bases imponibles negativas pendientes de compensar y las cuotas
pendientes de aplicar del Grupo Fiscal, no registradas en balance, se resumen en el siguiente cuadro, en

miles de euros:
Afo
negativa

2008 3.262.957,20
2009 1.643.612,80
2010 174.973,55
2012 3.391.410.,45
2014 2.981.615,02
Total 11.454.569.,02

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene incentivos y deducciones fiscales pendientes de
aplicar en proximos ejercicios, segun el siguiente detalle:
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Deducciones pendientes de aplicar

Por doble imposicion 2008 123 2023

Por doble imposicion 2009 16 2024

Por doble imposicion 2010 8 2025

Por doble imposicion 2012 25 2027

Por doble imposicion 2015 1.004 2030

Otras 2010 7 2025
Sub. - Total 1.183

A 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tiene incentivos y deducciones fiscales pendientes de
aplicar en proximos ejercicios, segun el siguiente detalle:

Deducciones por inversiones

Por inversion en medio ambiente 2008 34 2018

Por inversion en medio ambiente 2009 507 2019

Por inversion en medio ambiente 2010 439 2020
Sub. - Total 980

Deducciones pendientes de aplicar

Por doble imposicion 2008 123 2018

Por doble imposicion 2009 16 2019

Por doble imposicion 2012 25 2022

Por doble imposicion 2013 10 2023

Por doble imposicion 2014 1.004 2024

Amortizaciones 2014 173 2024
Sub. - Total 1.351

Montebalito, S.A., al pertenecer a un grupo de consolidacion fiscal en dichas bases imponibles y cuotas
pendientes de compensar se integran aquellas bases imponibles que el resto de filiales, que pertenecen
al grupo, ceden a la matriz.

Nota 13.  Avales y Garantias y contingencias

13.1 Avales v garantias comprometidos con terceros

El detalle de los principales avales al 31 de diciembre de 2015 formalizados por la sociedad, se muestra
a continuacion:

CAIXABANK 2.406 GARANTIA SUBSIDIARIA EXIGIDA POR LA SUBROGACION VENTA PARQUE HERAS DE AYUSO
BANKIA 6.529 GARANTIA SUBSIDIARIA EXIGIDA POR EL LEASING LA CAROLINA
TO TAL 8.935

El detalle de los principales avales al 31 de diciembre de 2014 formalizados por la sociedad, se muestra
a continuacion:
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Garantias (miles de euros)
Entidad m Tipo de Garantia

BANKIA 264 AVAL AEAT IMPUEST O SOCIEDADES 2002

CAIXABANK 3.450 GARANTIA SUBSIDIARIA EXIGIDA POR LA SUBROGACION VENTA PARQUE HERAS DE AYUSO
BANKIA 6.695 GARANTIA SUBSIDIARIA EXIGIDA POR EL LEASING LA CAROLINA

TO TAL 10.409

Los Administradores de la Sociedad no prevén que surja un pasivo significativo como consecuencia de
los mencionados avales y garantias.

13.2 Contingencias
No existen contingencias distintas de las comentadas en este documento.

Nota 14. Ingresos y gastos

Cifra de negocios y otros ingresos

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria de la
Sociedad en el ejercicio 2015 y 2014 es la siguiente:

Importe neto cifra de negocios 2014

Alquileres 152.900,00 163.395,00
Total 152.900,00 163.395,00

Los ingresos por alquiler se corresponden con el subarriendo de las oficinas de Maria de Molina, asi como
por el arrendamiento de los inmuebles Villas de Tauro (ver nota 7).

La distribucion de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias de la Sociedad por
mercados geograficos es la siguiente:

Mercados geograficos 2015 2014

Espafia 152.900,00 163.395,00
Importe Ventas Netas 152.900,00 163.395,00
La Direccion de la Sociedad considera que no es representativo presentar una segmentacion mas amplia
de los datos que se han incluido, como consecuencia de las caracteristicas poco diferenciadas de las
actividades y los mercados.

Variacion de existencias

El detalle del ejercicio 2015 y 2014 es el siguiente, en euros:

Coste 1186211848 15182560 000 1201394408 000 000 1201394408
Terrenos Balto 4B BIKY BIKY
Terenos H Mokr 18996 1518560 454076526 454076526
Deterioros G293760) (6791745 000 @2085525) 4907695 000 (@22177830)
Terrenos Balto 009 (I1L850) (LSBs) (05518950 (LBL030)
Terenos H Mokr Q989366 (56095) GISBLY W68 (28907656)
Total 795018088 (216.092,05) 000 7740888 4907695 000 779216578



Gastos de personal

La composicion de los Gastos de personal es la siguiente:

Gastos de personal

Sueldos y Salarios

Indemnizaciones

Seguridad Social a cargo de la empresa
Otros gastos sociales

Total

Otros gastos de explotacion

Cuentas anuales Montebalito, S.A.
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2014 2013

391.440,05 287.619,37
106.316,60 79.361,63

6.396,62 460,75
504.153,27 367.441,75

El detalle por conceptos de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015 y 2014 es

la siguiente:

Otros gastos de explotacion
Arrendamientos y canones
Reparacion y conservacion
Servicios Profesionales
De los que personal externo
De los que consejo de Administracion

Primas de seguros

Servicios Bancarios y similares
Publicidad y relaciones publicas
Suministros

Otros gastos de explotacion
Total

2015 2014

131.500,87 122.074,91
17.978,83 20.800,77
504.272,07 989.369,77
39.928,26 94.719,91
290.000,00 236.125,00
13.167,03 14.293,29
683,19 1.258,03
6.463.,47 4.594,40
7.203,05 7.238,68
94.612,61 33.840,68
775.881,12 1.193.470,53

Ademas, dentro de esta partida se incluyen los siguientes conceptos:

Otros gastos de explotacién
Otros tributos
Total

2015 2014

12.465,25 12.460,27
12.465,25 12.460,27

La mayor parte de los gastos por tributos se corresponden con IBI’s de las propiedades inmobiliarias de la

sociedad.

Ingresos y gastos financieros

El detalle por conceptos de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015 y 2014 es

la siguiente:

Ingresos Financieros
Dividendos

Intereses empresas del grupo
Intereses bancarios

Quitas

Total

2014

9.412,91 32.629,92
777.524,46 719.463,05
7.273,82 68,74
11.999.504,78

794.211,19 12.751.666,49
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Gastos Financieros
Intereses empresas del grupo 1.075.481,23 825.655,34
Intereses bancarios 10.396,90 679.082,22
Intereses moratorios 1.044,00 1.337.847,15
Otros intereses 272.270,82 103.911.,79
Total 1.359.192,95 2.946.496,50

Nota 15. Provisiones y contingencias.

El detalle y el movimiento del ejercicio 2015 y 2014 de las provisiones son como sigue:

Provisiones a corto plazo 2014

Provision para otras responsabilidades 90.219,69 90.219,69
Total 90.219,69 90.219,69 90.219,69 90.219,69
2013 2014

Provision para otras resp onsabilidades 90.219,69 90.219,69
Total 90.219,69 0 0 90.219,69

La provision a corto plazo incluye la sentencia que obliga a la entidad a restituir una vivienda vendida
de la promocion de Caideros (Mogan) al cliente Maria Lukath por derribo. Dicho importe se corresponde
con el coste de la construccion.

Nota 16. Informacion sobre medio ambiente

La Sociedad no cuenta con activos relacionados con el inmovilizado material cuya finalidad es la
minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente.

Nota 17. Retribuciones a largo plazo al personal

La Sociedad no ha otorgado en el ejercicio retribuciones a largo plazo al personal de aportacion o
prestacion definida con las siguientes caracteristicas.

Nota 18. Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio.

No existen acuerdos que impliquen pagos basados en instrumentos de patrimonio propios para el
ejercicio 2015 y 2014.

Nota 19. Subvenciones, donaciones y legados

La Sociedad no ha recibido y, por lo tanto, no ha contabilizado subvenciones, donaciones o legados de
ningun tipo.

Nota 20. Combinaciones de negocios

Con fecha 4 de julio de 2014 Montebalito, S.A. amplié su capital social mediante aportacion de las
acciones de las siguientes sociedades:
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o oro——sr
Sociedad Tenedora O I(’l?:‘etz;p acion Actividad Principal

Veiramar, S.A. Montebalito, S.A. 100% Promocion
Inversiones Veiramar Veiramar, S.A. 100% Promocion
Onosolar Veiramar, S.A. 100% Promocion
Metambiente Brasil. S.A. Montebalito, S.A. 100% Promocion
Inmobiliaira Astra, S.A. Montebalito, S.A. 100% Promocion
Metambiente Panama, S.A. Montebalito, S.A. 100% Inmobiliaria
Consorcio Dumont lg/lztamblente Panams, 100% Promocion
Antiguo Hotel Europa, S.A. Montebalito, S.A. 100% Hotelero
Invercasa Um lg/lztamblente Panama, 100% Promocion
Invercasa Dois Montebalito, S.A. 100% Promocion
Invercasa Treis Montebalito, S.A. 100% Promocién
Inmobiliaria Meridional Marruecos Montebalito, S.A. 100% Promocion
SAS Meridional Pyrennes Montebalito, S.A. 100% Promocion

La adquisicion del 100% de las participaciones se ha hecho mediante aportacion del 92,40% de las
participaciones de capital para la ampliacion de capital de Montebalito y la compraventa del 7,60%
restante por compraventa de participaciones. A 31 de diciembre de 2014 el saldo pendiente de dicha
compraventa era de 2.245.021,61 euros. Durante el ejercicio 2015 dicha deuda ha sido liquidada.

Nota 21. Negocios conjuntos

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no existen negocios conjuntos.

Nota 22.  Operaciones interrumpidas.

En este epigrafe se integra el resultado de la venta de las acciones de Montebalito Energias Renovables,
S.A. al considerarse una linea de negocio significativa. Ver nota 15.

Nota 23. Hechos posteriores.

No existen hechos posteriores.

Nota 24.  Operaciones con partes vinculadas.

El detalle de los movimientos durante el ejercicio 2015 y 2014 en las diferentes cuentas que componen este
capitulo del balance adjunto ha sido el siguiente:

04| Moy | Bajss | 015

Participaciones a l/p en partes vinculadas 91.830.491,81 (3.473.931,06) (2.155.171,42) 86.201.389,33
Coste 109.357.091,37 1,00 (15.084.000,00) 94.273.092,37
Deterioros (17.526.599,56)  (3.473.932,06) 12.928.828,58 (8.071.703,04)
Valores repesentativos de deudas 0,00 0,00 0,00 0,00
Coste 0,00
Desembolsos pendientes 0,00
Deterioros 0,00
Clientes/Proveedores empresas del Grupo y asociadas 32.724,64 235,71 (32.657,57) 302,78
Saldo deudor 37.224,64 235,71 (37.224,64) 235,71
Saldo Acreedor (4.500,00) 4.567,07 67,07
Créditos, préstamos y saldos con empresas del Grupo (saldos netos) (11.126.171,51) (237.132,96) 27.338,41 (11.335.966,06)
Saldo deudor 24.880.358,32 6.563.227,82 31.443.586,14
Saldo Acreedor (34.373.713,40)  (5.582.916,54) (39.956.629,94)
Deterioros (1.632.816,43)  (1.217.444,24) 27.338,41 (2.822.922,26)
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Participaciones a 1/p en partes vinculadas 52.210.848,32

Coste 69.849.532,37
Desembolsos pendientes

Deterioros (17.638.684,05)
Valores repesentativos de deudas 0,00
Coste

Desembolsos pendientes

Deterioros

Clientes/Proveedores empresas del Grupo y asociadas 10.320,00
Saldo deudor 10.320,00
Saldo Acreedor

Cuenta corriente con empresas del grupo y asociadas (neto) 2.881.946,54
Saldo deudor 24.721.664,24
Saldo Acreedor (20.224.484,01)
Deterioros (1.615.233,69)

Clientes empresas del grupo y Asociadas.

40.065.559,00
40.065.559,00

Cuentas anuales Montebalito, S.A.
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(445.915,51)
(558.000,00)

112.084,49
0,00 0,00
22.404,64 0,00

26.904,64
(4.500,00)

(14.008.118,05) 0,00
158.694,08

(14.149.229,39)
(17.582,74)

91.830.491,81
109.357.091,37

(17.526.599,56)

0,00

32.724,64
37.224,64
(4.500,00)

(11.126.171,51)
24.880.358,32
(34.373.713,40)
(1.632.816,43)

El detalle por Sociedad del saldo de clientes empresas del grupo y asociadas se muestra a continuacion:

EMPRES A
Clientes empresas del Grupo
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES SL
INM OBILIARIA ASTRA
METAINVERSION, S.A.
TOTAL

Proveedores empresas del Grupo
TAM INVERSIONES, S.A.
METAMBIENTE, S.A.

TOTAL

Cuenta Corriente con empresas del grupo y asociadas.

2015

235,71
235,71

(67,07)
(67,07)

2014

13.224,64
24.000,00

37.224,64

4.500,00

4.500,00

Estos saldos se derivan basicamente de préstamos a las sociedades para la consecucion de sus inversiones.

El detalle por Sociedad del saldo de las cuentas corrientes asi como créditos y préstamos a largo plazo con

empresas del grupo y asociadas se muestra a continuacion:

2014

Empresas del Grupo

Cartera Meridional, S.A..
Fotovoltaica de Fuerteventura, S.L..
Montebalito German Fund
Meridional Europa, S.L.

Meridional Canarias S.A.

Marina Elite, S.L.

Altos de Balito 1

MTBren

José Alberto Barreras
Metambiente, S.A.

Inmobiliaria Astra

Meridional Pyrennes

Veiramar

Metambiente Panama

Metambiente Brasil

Promoc Inmob Meridional Marruecos
Monteillunum

TOTAL

(17.527.24)

5.006.111,11
(29.289.031,21)
1.997.797,58
11.031.67

3.099.009,12

(3.503.111,11)
(2.918.423,67)
5.052.910,12
10.368.476,75
(4.228.536,21)
2.631.007,07
2.550,55
451.769,41

(39.740,50)
357,78
4.806.111,11
(27.928.347,36)
1.742.276,71

(1.141,17)
16.663.060,75
(3.000.000,00)
(2.245.021,61)
(1.159.462,76)
11.787.33
6.032,42
2.677,52
14.875.55
362,72

(11.335.966,06) (11.126.171,51)
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Dichos saldos se corresponden con lineas de crédito remuneradas entre las distintas sociedades.

Transacciones con empresas del grupo v asociadas.

El detalle de las principales transacciones realizadas en empresas del grupo durante el ejercicio 2015 y 2014
ha sido:

Alquileres | Alquileres

Prestacion de Gastos Ingresos , Prestacion de Gastos Ingresos
(como (como . ) , Alquileres . ) .
» servicios financieros | financieros Servicios financieros | financieros
arrendador) | arrendatario)

Cartera Meridional 60.600,00 867,12 5.050,00 48421 180,17
Meridional Europa, S.L. 805.954,39 752.510,12
Meridional Canarias, S.A. 53.919,34 41.045,04
MTBren 30.300,00 52.080,19  465.656,53 30.465,00 4772442
Montebalito German Fund 200.000,00 200.000,00
Marina Elite, SL. 48.000,00 8411, 48.000,00
Metainversion Madrid, S.L. 55.880,00
Fotovoltaica Fuerteventura, SL. 956,59
Altos Balito [ 34,34
Metambiente 79.609,92 62.995,71
Inmobiliaria Astra 14.000,00 13342740 9.630.96
Meridional Pyrennes 251157 123
Metambiente Brasil 592542
Veiramar 2041828
Monteillunum 9.093,32
Metambiente Panama 3.536,21

138.900,00 84112 14.00000  1.075481,23 111.52446 139.395,00 000 82565534  719.463,05

Ademas de dichas operaciones se han realizado otras de mayor importancia entre Montebalito
y las siguientes sociedades:

2015 2014
— 7 o
\'e.nta fle ,ce.smn de 'ce‘swn de Préstamos Ampliaciones
participaciones | créditos (como | créditos (como . .
) . recibidos de Capital

(como cedente) cedente) cesionario)
Accionista may oritario 3.000.000,00
M etambiente, S.A. 6.500.000,00 9.500.000,00 18.310.350,69 2.945.000,00  45.000.000,00
Total 6.500.000,00 9.500.000,00 18.310.350,69 5.945.000,00  45.000.000,00

Con fecha 23 de diciembre de 2015, el Grupo Montebalito ha cancelado deuda con
Metambiente, S.A. por importe de 16,4 millones de euros. Dicha reduccién se ha realizado de
la siguiente manera:

1.- Pago inicial de 0,4 millones de euros.

2.- Transmision de las participaciones de Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe
de 6,5 millones con cargo a crédito a favor de Montebalito, S.A.

3.- Cesion de parte de los préstamos que Montebalito, S.A. ostentaba frente a Montebalito
Energias Renovables, S.A. por importe de 9,5 millones. Dicha cesion se ha realizado con cargo
a crédito a favor de Montebalito, S.A.
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4.- Para hacer frente al pago de las operaciones descritas en los apartados 2 y 3, Metambiente,
S.A. ha cedido a Montebalito, S.A. los créditos que mantenia con las filiales de Montebalito,
S.A. (Veiramar, S.A., SARL Meridional Pyrennes, Metambiente Brasil y Metambiente
Panama) por importe global de 18,3 millones de euros incluidos los intereses generados.

Tras estas operaciones, Montebalito, S.A. mantiene:

1.- Un crédito frente a Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 3 millones de
euros.

2.- Unos créditos frente a las filiales descritas en el apartado 4 anterior por importe de 16,8
millones de euros.

3.- Una deuda frente a Metambiente, S.A. por importe de 3,5 millones de euros. Dicha deuda
se ha formalizado en un préstamo a largo plazo con un plazo de amortizacion de 3 afos, es
decir, al finalizar el afo 2018 y un tipo de interés de un 4% anual pagadero a la finalizacion de
dicho préstamo.

Todas las operaciones descritas se han formalizado en condiciones de mercado.
Instrumentos de Patrimonio.
Altas

Con fecha 30 de septiembre de 2015 Montebalito, S.A. adquirié el 100% de las acciones de
Monteillunum, S.A. a su filial Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 1 euro.

En el ejercicio 2014, tras la ampliacion de capital via aportacion de acciones y compraventa posterior
realizada el 4 de julio de 2014, Montebalito es propietaria al 100% de las siguientes participaciones:

“

Veiramar, S.A. 13.246.506,00 Rep u.blllca Inmobiliaria

Dominicana
. Republica

Antiguo Hotel Europa, S.A. 1.093.710,00 .. Hotelera
Dominicana

Promocion Inmobiliaria M eridional M arr 5.906.929,00 M arruecos Inmobiliaria

Inmobiliaria Astra 9.605.911,00 Chile Inmobiliaria

M etambiente Brasil 2.210.858,00 Brasil Inmobiliaria

M etambiente Panama 2.909.302,00 Panama Inmobiliaria

M eridional Pyrennes 3.479.400,00 Francia Inmobiliaria

Invercasa Dois 952.572,00 Brasil Inmobiliaria

Invercasa Treis 660.371,00 Brasil Inmobiliaria

Bajas

Con fecha 30 de septiembre de 2015 Montebalito, S.A. vendid el 100% de las acciones de Fotovoltaica

40.065.559,00

de Fuerteventura, S.A. a su filial Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 1 euro.

Con fecha 13 de noviembre de 2015 Montebalito, S.A. vendi6 el 100% de su participacion en Altos de

Balito I, S.L. a su filial Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 913,38 euros.

Con fecha 23 de diciembre de 2015 Montebalito, S.A. vendié el 100% de su participacion en
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Montebalito Energias Renovables, S.A. al socio mayoritario de Montebalito, S.A. por importe de 6,5
millones de euros.

En el afio 2014 se ha procedido a la venta de la sociedad Talia One a la filial Meridional Europa, S.L. por

importe de 100.000 euros igual al coste de la participacion. El Beneficio de dicha operacion ha sido de
100.000 euros ya que la participacion estaba totalmente deteriorada.

Percepciones de los miembros del Organo de Administracién v personal de Alta Direccién:

El importe de sueldos, y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los ejercicios

2015 y 2014 a los miembros de los 6rganos de administracion de las Sociedades del Grupo ascendieron
a:

(miles de euros)

2014
Retribucién fija 278 278
Total 278 278

Por tipologia de consejeros:

(miles de euros)

Externos dominicales 194 221
Externos independientes 66 45
Ejecutivo 18 12
Total 278 278

El importe de sueldos y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los ejercicios
2015 y 2014 a la alta direccion de las sociedades del Grupo ascendieron a:

(miles de euros)

2015 2014
Sueldos 69 150
Total 69 150

No existen saldos pendientes de pago con los administradores al 31 de diciembre de 2015 (3 miles de
euros al 31 de diciembre de 2014)

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existe un plan de retribucion mediante derechos de opciones sobre
acciones.

Al 31 de diciembre de 2015y 2014 no existian avales, garantias, planes de pensiones ni otro tipo de
retribuciones concedidas a los miembros del consejo de administracion ni a la alta direccion, distintas
de las ya mencionadas.

Conflictos de interés de los miembros del Consejo de Administracion.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 229.3 del Real Decreto Legislativo 1/2010 por el que
se aprobo el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se detalla las situaciones de conflicto
de interés en las que se han encontrado los miembros del Consejo de Administracion:
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Metambiente, S.A. y su representante:

Acuerdo adoptado en la reunion del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrada el 27 de
octubre de 2015 relativo a la venta a Metambiente, S.A. de la totalidad de las acciones de Montebalito
Energias Renovables, S.A. y de un crédito entre esta Sociedad y Montebalito, S.A.

José Luis Rodriguez Rodriguez:

Acuerdo adoptado en la reunion del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrada el 27 de
octubre de 2015 relativo a la venta a Metambiente, S.A. de la totalidad de las acciones de Montebalito

Energias Renovables, S.A. y de un crédito entre esta Sociedad y Montebalito, S.A.

El 8 de enero de 2016 dimite como miembro del Consejo de Administracion D. José Agustin Ferrin
Gutierrez.

Nota 25. Otra informacion

Plantilla de personal

Personas empleadas en el ejercicio 2015 y 2014. El niimero medio de personas empleadas en el curso del
ejercicio 2015 y 2014 por categorias profesionales y la distribucion por sexos y categorias profesionales al
término del ejercicio son los siguientes:

2015 2014
Categoria Profesional
m
0,42

Administrativos 4,00 2,00 6,00 44) 2

Técnicos 3,08 3,08 142 142
Ejecutivos 1,00 1,00 042 042
Total 8,08 2,00 10,08 6,25 2 8,25

El nimero de empleados al final del ejercicio es el siguiente:

Categoria Profesional
e e e T
) 2

Administrativos 4 0 5 7
Técnicos 4 4 2 2
Ejecutivos 1 1 1 1
Total 9 2 11 8 2 10

Los miembros del Consejo de Administracién tanto como consejeros como representantes al 31 de
diciembre de 2015 son 5 hombres y 1 mujer (6 hombres y 1 mujer en el afio anterior).

Honorarios de auditoria

Durante el ejercicio cerrado los auditores de cuentas de la Sociedad han devengado honorarios por
importe de 5.000 euros (5.000 euros en el ejercicio 2014),

Otros negocios y acuerdos que no figuren en otros puntos de la Memoria
La Entidad no tiene acuerdos, de naturaleza o propdsitos diversos, que no figuren en el balance y sobre

los que no se haya prestado la informacién correspondiente en alguna de las notas de esta Memoria,
cuyo posible impacto financiero sea relevante y que fueren necesarios para determinar la posicion
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financiera de la Entidad.
Informacion sobre los derechos de emision de gases de efecto invernadero

La Sociedad durante el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2015 y 2014 no ha dispuesto de derechos
de emision de gases de efecto invernadero.
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MONTEBALITO, S.A.

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
2015

1.- SITUACION DE LA ENTIDAD: ESTRUCTURA ORGANIZATIVA Y
FUNCIONAMIENTO

Montebalito, S.A. es la cabecera de un grupo empresarial que desarrolla sus actividades de
forma directa o a través de toma de participaciones accionariales en diferentes sociedades.

La actividad empresarial, principalmente se desarrolla en 2 lineas de negocios una vez se ha
procedido a la venta de la linea de negocios de renovables:

a) ACTIVIDAD PATRIMONIAL: Desarrollada a través de activos propios de la sociedad
como a través de participaciones en sociedades dependientes.

Esta actividad patrimonial se desarrolla en Espafia con activos ubicados en Mogan (Canarias),
en Alemania con activos ubicados en Berlin, en Republica Dominicana con activos ubicados
en Santo Domingo y en Brasil con activos ubicados en Tamandaré (Pernambuco).

b) ACTIVIDAD DE PROMOCION Y GESTION DE SUELO: Se desarrolla bien directamente
por Montebalito, S.A., o a través de sociedades participadas.

Esta actividad inmobiliaria se desarrolla en Espafa, Francia, Rumania, Brasil, Republica
Dominicana, Chile y Marruecos. Dentro de Espaina, la actividad se centra en las siguientes
zonas geograficas:

1) Madrid
2) Hellin (Albacete)
3) Mogan, Las Palmas, Telde y San Bartolomé de Tirajana (Las Palmas).

En el extranjero la actividad se desarrolla, mayoritariamente, con filiales 100% (control directo
e indirecto) de Montebalito, S.A.

La sociedad Montebalito, S.A. es una empresa que cotiza en el mercado continuo de Madrid y
entre sus accionistas significativos se encuentra José Alberto Barreras con una participacion del
81,38%.

La descripcion de la estructura Organizativa se puede resumir:

CONSEJO: Formado por 6 consejeros, y teniendo el asesoramiento de la Comision ejecutiva,
el Comité de Auditoria y del Comité de Nombramientos y Retribuciones.

La gestion diaria de los negocios se realiza de forma conjunta desde la central situada en

Madrid, y de una Delegacion de zona en cada una de las zonas geograficas donde la sociedad
tiene presencia.
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2.- EVOLUCION Y RESULTADOS DE LOS NEGOCIOS

El Grupo Montebalito en estos ultimos afios marcados por la profunda crisis econdémica
internacional, ha procedido a un proceso de reorganizacion interna de su negocio y a una
importante reestructuracion de su deuda. Asi, en el afio 2014 se consiguid cerrar un importante
acuerdo de cancelacion de créditos que se mantenia con la entidad SAREB. Igualmente, en este
mismo afio se produjo un importante incremento del patrimonio inmobiliario al incorporar un
grupo de importantes activos en 6 paises via aumento de capital con aportacion de las acciones
de las empresas propietarias de dichos activos.

Asi, en 2015 dadas las incertidumbres regulatorias en el mercado de las energias fotovoltaicas,
se procedio, con la aprobacion de la Junta General, a la venta de su filial Montebalito Energias
Renovables. Este acuerdo ha permitido reducir la deuda de Montebalito con el accionista
mayoritario al haberse llegado a un acuerdo para la compensacion de los créditos que mantenian
con las filiales de Montebalito. Con este proceso se ha querido dar un fuerte impulso a la
actividad inmobiliaria que permita centrarse exclusivamente en las excelentes oportunidades
que el mercado inmobiliario actual ofrece.

Adicionalmente, en el ejercicio 2015, dentro de la estrategia de reduccion de deuda y rotacion
de activos en 2015 se ha procedido a la venta de dos edificios, uno de oficinas en Panama y
otro residencial en Berlin (Alemania).

Como se puede apreciar en el grafico inferior el Grupo Montebalito ha reducido su financiacién
en un 74% en los ultimos 5 afios, manteniendo al cierre de 2015 un pasivo total de 28 millones
de euros equivalentes al 20% del valor de sus activos y inicamente con una deuda bancaria de
12 millones de euros.

Evolucion de la deuda del Grupo Montebalito
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A nivel consolidado las principales magnitudes y su evolucion en miles de euros han sido las
siguientes:
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MAGNITUDES ECONOMICAS FINANCIERAS

2015 2014 % Variacién

INGRESOS 153 163 (6,13%)
Alquileres 139 139 0,00%
Otros 14 24 (41,67%)
MARGEN BRUTO 153 163 (6,13%)
Alquileres 153 163 (6,13%)
GASTOS GENERALES (1.293) (1.591) (18,73%)
OTROS RESULTADOS (121) 471 (125,69%)
EBITDA (1.261) 957) 31,77%
AMORTIZACIONES, PROVISIONES Y OTROS (145) (495) (70,71%)
BENEFICIO NETO DE EXPLOTACION (1.406) (1.452) 3,17%)
RESULTADO FINANCIERO NETO (1.929) 10.476 (118,41%)
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS (3.335) 9.024 (136,96%)
IMPUESTO DE SOCIEDADES 222 657 (66,21%)
RESULTADO ACTIVIDADES CONTINUADAS (3.113) 9.681 (132,16%)
RESULTADO ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 1.700 0

RESULTADO DEL EJERCICIO (1.413) 9.681 (114,60%)

Del anélisis del cuadro precedente podemos destacar:

Cifra de ingresos

La cifra de ingresos se ha reducido en un 6,13% motivado porque en el afio anterior se
registraron facturas por prestacion de servicios realizadas por personal de la sociedad en
empresas del Grupo en Chile.

Margen Bruto

La cifra de ingresos se ha reducido en un 6,13% motivado porque en el afio anterior se
registraron facturas por prestacion de servicios realizadas por personal de la sociedad en
empresas del Grupo en Chile.

Gastos Generales

Los gastos generales han disminuido un 18,73% motivado por la politica de reduccion de gastos
llevada por el Grupo y porque en el ejercicio 2014 se produjeron gastos relacionados con
servicios prestados en las negociaciones de reduccion de deuda.

Otros resultados

En el ejercicio 2014 se registro el beneficio obtenido por la cancelacion de un crédito que tenia
Montebalito, S.A. frente a Urbas Guadahermosa y que tenia deteriorado en su totalidad Por
ello, esta partida se ha reducido en un 126%.
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EBITDA v Beneficio neto de explotacion.

La evolucion de las partidas anteriores supone una reduccion del EBITDA y del Beneficio neto
de explotacion de un 31,77% y un 3,17% respectivamente.

Resultado financiero neto

El resultado financiero neto ha empeorado en un 118,41% pasando de un resultado financiero
positivo de 10.476 miles de euros a un resultado financiero negativo de 1.929 miles de euros.
Larazon que explica esta variacion es que en el afio anterior se produjo el acuerdo con la entidad
financiera SAREB y el Banco Santander para la cancelacion de ambas deudas. En este sentido,
el beneficio obtenido por estas operaciones supuso un resultado financiero neto de 10,7
millones de euros.

Resultado neto atribuible

Después del impacto fiscal, el resultado neto atribuible ha sido de -1.413 miles de euros frente
a los 9.681 miles de euros del afio anterior. Esta variacion negativa se ha visto producido,
principalmente, por los acuerdos que se llevaron a cabo con las entidades financieras en el
gjercicio anterior.

Datos Patrimoniales v de cartera

La evolucion de los datos patrimoniales correspondientes a inmuebles de inversion, en
explotacion, es el siguiente:

Valoracion (miles de euros) Superficie sobre rasante (m?)

Emplazamiento 2015 2014 2015 2014
Inmuebles

Espana 3.071 3411 740 740
Total 3.071 3411 740 740

: 5 % sobre superficie
Tipologia 2015 2014
Turistico 100,00% 100,00%
Total 100,00% 100,00%
Area de promocién
TERRENOS
RESIDENCIAL INDUSTRIAL COMERCIAL TOTAL

PAIS \ & % M2 % M2 % M2 %
ESPANA 47.146 44,77% 47.259 44,87% 10912 10,36% 105.317 100,00%
TOTAL 47.146  44,77% 47.259 44,87% 10.912 10,36% 105.317 100,00%

Situacion financiera

El endeudamiento financiero neto bancario con los intereses devengados a cierre de 2015 y
2014 en miles de euros se muestra en el siguiente detalle:
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2015 2014

Otras deudas 35 62
Tesoreria y equivalentes (975) (1.048)
TOTAL ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO BANCARIO (940) (986)

Valoracion Patrimonial

La valoracion patrimonial del Grupo Montebalito realziada a partir de las tasaciones de expertos
independientes es la siguiente:

RATIOS VALORACION EMPRESA
RATIOS Actividad de Renovables Actividad Patrimonal Promocion Resto TOTAL
0is % TOTAL 0§ % TOTAL 0is % TOTAL 0is % TOTAL 0is
Loanfo vahie 2746% 1015% 05,77% 2080%
GAV 1009 983 8100 032 EhE) 046t 43
NAV 908 N3 gx] 42 ) 1% 104394
\NAV 9077 816 0103 67494 1081 195% 10326
NNAVaceitn My 000% W i W % 0’ 195% 3
RATIOS Actividad de Renovables Actividad Patrimonial Promocion Resto TOTAL
04 % TOTAL 04 % TOTAL 04 % TOTAL 04 % TOTAL 04
Lotovale 098 079 109 13076% 3,6
GAV 08 1893% w0 040 590 94 1564 004 175
NAV 00 0% nsn 2568% 60 RIS (1) 455% 107376
NNAV 20346 1977% n3Ts 2659 61003 s8I0 (1% 500 5397
NNAVction 0% W %E% W R o' ) 16

A nivel general, se ha producido una disminucion del valor total de los activos motivado por
las ventas de promocion, patrimonio y, sobre todo, por la salida del perimetro de consolidacion
de la filial Montebalito Energias Renovables, S.A. La parte patrimonial representa el 28,16%
del valor patrimonial del Grupo mientras que el area de promocion representa un 67,89%.
Llamamos la atencion a la disminucion del loan to value del grupo pasando de un 38,16% en el
afio 2014 a 20,80% en el ano 2015 lo que supone una rebaja del 46% con respecto del afio
anterior motivado tanto por la cancelacion de préstamos en la venta de inmuebles, venta de
filiales como por amortizaciones, asi como por el acuerdo llevado a cabo con el accionista
mayoritario para la reduccion de la deuda que mantenia el Grupo.

3.- RECURSOS HUMANOS Y MEDIO AMBIENTE

El personal a 31 de diciembre de 2014 y 2015 es el siguiente:

Plantilla 2015 Plantilla 2014

Montebalito, S.A. 12 10
Total 12 10
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Durante el afio 2015 se ha aumentado la plantilla en 2 personas con respecto al afio anterior.

El Grupo no tiene activos destinados a la minimizacion del impacto medioambiental y a la
proteccion y mejora del medio ambiente.

No existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y
mejora del medio ambiente.

4.- LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Los pagos a efectuar por la entidad para cancelar otros pasivos financieros corrientes y los
recursos financieros que dispone o puede disponer la entidad para poder atender los
vencimientos de los distintos préstamos son los siguientes, en miles de euros:

Vencimiento
Entidad Total
1-3 meses 3-6 meses 6 meses - 1 afio
Fianzas recibidas c/p y otras 12 12
Préstamos empresas no financieras 1.014 1.500 2.514
Accionistas por devolucion de prima de emision 450 1.567 2.017
TOTAL 450 1.014 3.079 4.543

a) Por lo que respecta a los préstamos con empresas no financieras, este epigrafe se corresponde
con un préstamo concedido en el ejercicio 2014 por un importe inicial de 4 millones de euros.
A fecha de este requerimiento, se ha cancelado capital por importe de 1,5 millones de euros y
225 miles de euros de intereses. El capital pendiente de pago es de 2,5 millones de euros
pagaderos en mayo y noviembre de 2016 por importe de 1,07 millones de euros y 1,55 millones
de euros respectivamente (incluidos intereses devengados). Dicho importe sera satisfecho con
los excedentes de tesoreria de las operaciones realizadas en el extranjero y tesoreria disponible.

b) En el caso de la prima de emision, con fecha 15 de febrero de 2015 Montebalito, S.A.
devolvio la cantidad de 3 céntimos por accion. Mediante Hecho Relevante del dia 28 de
diciembre de 2015 el Grupo comunic6 que se propondra a la consideracion del Consejo de
Administracion la aprobacion de un nuevo pago de un minimo de 9 céntimos por accion y un
maximo de 11 céntimos por accion a realizar en el afio 2016. Dicho pago, de aprobarse, se
realzaria bien mediante pago en efectivo, bien mediante pago en acciones, a opcion del
accionista, segiin los acuerdos tomados en la ltima Junta General Ordinaria de fecha 11 de
junio de 2015.

c) El resto de pasivos se cancelarian con excedentes de tesoreria.

S.- PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

El Grupo Montebalito distingue dos tipos de riesgos financieros principales.

Riesgo de liquidez: se refiere al riesgo de la eventual incapacidad del Grupo para hacer frente
a los pagos ya comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.
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Riesgo de mercado:

1.- Riesgo de tipos de interés: se refiere al impacto que pueda registrar la cuenta de resultados
en su epigrafe de gastos financieros como consecuencia de un alza de los tipos de interés.

2.- Riesgos de inflacion: se refiere al impacto que puede registrar la cuenta de resultados en
su epigrafe de ingresos por rentas como consecuencia de una variacion de la tasa de
inflacion a la que estan indexadas gran parte de esta linea de ingresos.

3.- Riesgo de crédito: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y
ganancias el fallido de las cuentas a cobrar.

4.- Riesgo de tipo de cambio: se refiere al impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas
y ganancias las variaciones en el tipo de cambio.

5.-  Riesgo volatilidad valores de negociacion: se refiere al impacto que puede tener en la
cuenta de pérdidas y ganancias las variaciones de valor de las inversiones en renta

variable.

Riesgo de liquidez

Las necesidades de financiacion previstas se encuentran actualmente vinculadas a las decisiones
de las entidades financieras de conceder financiacion. Para continuar con nuevas inversiones
uno de los objetivos del Grupo es realizar desinversiones de activos inmobiliarios que permitan,
en el corto y medio plazo, conseguir liquidez para poder desarrollar nuevos proyectos.

El Grupo determina las necesidades de tesoreria con horizonte de 12 meses con detalle mensual
y quincenal y actualizacién también mensual, elaborado a partir de los presupuestos de tesoreria

de cada Area de negocio.

Con esto el Grupo determina las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, y se planifican
las nuevas necesidades de financiacion.

Las necesidades de financiacion generadas por operaciones de inversion se estructuran y
disefian en funcién de la vida de la misma.

Riesgo de mercado

Riesgo de tipo de interés.

Las variaciones de tipo de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos
que devenguen un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable. El riesgo producido por la variacion del precio del
dinero se gestiona mediante la contratacion de instrumentos financieros derivados que tienen la
funcién de cubrir al Grupo de dichos riesgos.

Montebalito ha utilizado operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a fluctuaciones
en los tipos de interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un
equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte
plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de resultados.
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Dependiendo de las estimaciones y de los objetivos de la estructura de la deuda, se realizan
operaciones de cobertura mediante contratacion de derivados que mitiguen la fluctuacion de los
tipos de interés.

En la actualidad Montebalito no tiene concedidos préstamos bancarios y, por tanto, préstamos
objetos de cobertura.

Riesgo de inflacion

Montebalito no toma medidas para este tipo de riesgos.

Riesgo de crédito

Montebalito no tiene riesgo de crédito significativo.

Riesgo de tipo de cambio

Las inversiones realizadas en Rumania, Brasil, Reptublica Dominicana, Chile y Marruecos,
paises fuera de la zona euro, han tenido como consecuencia unas variaciones de tipos de cambio
en el ejercicio de 2,68 millones de euros de pérdidas al no estar cubierto sobre este tipo de
variaciones.

Riesgo volatilidad valores de negociacion

Las variaciones de valor de los activos para negociacion, en poder de Montebalito puede afectar
a la tesoreria de la sociedad y a las decisiones de inversiones futuras. A fecha de este documento,
Montebalito se ha deshecho de la totalidad de los valores de renta variable.

6.- CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS EL.L CIERRE DEL
EJERCICIO

Posterior al cierre del ejercicio 2015 no se han producido hechos o circunstancias relevantes.

7.- INFORMACION SOBRE LA EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD Y
DEL GRUPO

El mercado inmobiliario espafiol esta consolidando su ciclo de recuperacion en el segmento
residencial y en clara fase alcista en el segmento comercial.

La demanda residencial continuard creciendo impulsada por la mejora en el empleo, los
reducidos costes de financiacion y el mayor atractivo de la vivienda como inversion.

Los procesos de reorganizacion de activos inmobiliarios unido al saneamiento y renegociacion
de la deuda llevados a cabo durante los ejercicios 2014 y 2015, han dejado a Montebalito con
una desahogada situacion financiera. En el balance al 31 de diciembre de 2015 el pasivo del
grupo ha quedado en menos del 23% del valor contable de sus activos, uno de los ratios mas
bajos comparado con otras empresas del sector.

La salida del perimetro de consolidacion del Area de Energias Renovables ha supuesto para la
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compaiiia una concentracion de su actividad en el area inmobiliaria que ha generado un
atractivo adicional a su bajo endeudamiento y a la calidad de su cartera de activos repartidos
por 8 paises.

Asi pues, aprovechando las nuevas perspectivas del mercado para los ejercicios 2016 y 2017
Montebalito pretende afianzarse en el mercado nacional con nuevas inversiones para el
desarrollo de suelo y la compra de activos patrimonialistas. Para su financiacion, el Grupo
realizard desinversiones de activos inmobiliarios que permitan, en el corto y medio plazo,
conseguir liquidez para poder desarrollar nuevos proyectos. Adicionalmente se estan
explorando otras vias de financiacion que faciliten la entrada en diferentes operaciones
inmobiliarias que ayuden al crecimiento del grupo y, por consiguiente, permita incrementar la
rentabilidad al accionista.

8.- ACTIVIDADES DE I+D+I

El Grupo Montebalito no ha realizado actividades relacionadas con [+D+1.

9.- ADQUISICION Y ENAJENACION DE ACCIONES PROPIAS

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se
presenta minorando el patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2015 la sociedad mantiene
620.000 acciones propias valoradas a un precio de coste de 1.618 miles de euros El valor de
mercado de dichas acciones propias es de 800 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2014 la
sociedad mantiene 600.000 acciones propias valoradas a un precio de coste de 1.590 miles de
euros. El valor de mercado de dichas acciones propias en el afio 2014 era de 648 miles de euros.

10.- OTRA INFORMACION RELEVANTE

a) Informacion Bursatil

Los parametros bursatiles del 2015 y su evolucion se reflejan en los siguientes datos:

Cotizacion a cierre de ejercicio 2014 1,08
Cotizacion a cierre de ejercicio 2015 1,29
Variacion Cotizacion 19,44%
Capitalizacion Bursatil al cierre (miles de euros) 19.350
Cotizacion maxima del periodo 1,70
Cotizacion minima del periodo 1,09
Efectivo medio diario negociado 35.779
Volumen Medio diario contratacién (acciones) 27.331

b) Politica de dividendos y prima de emision de acciones

En el ejercicio 2007 se autorizo6 la distribucion con cargo a prima de emision de la cantidad de
0,60 euros por accion. La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2012 aprobo
la ampliacion de la fecha limite para la devolucion, estableciendo como nueva fecha limite el
31 de diciembre de 2015, lo que se ratifico por la Junta General Ordinaria celebrada el dia 20
de junio de 2013. La Junta General celebrada el dia 11 de junio de 2015 acordd prorrogar dicho
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plazo méximo hasta el dia 31 de diciembre de 2017.

En el ejercicio 2015 el Grupo ha devuelto prima de emision a sus accionistas por importe de 10
céntimos de euros por accion quedando pendiente de devolucion, a 31 de diciembre de 2015, la
cantidad de 14 céntimos por accion.

Con fecha de este documento la cantidad pendiente de devolucion es de 11 céntimos por accion
al haber hecho efectivo el pago de 3 céntimos por accion en el mes de febrero de 2015.

11.- INFORMACION PERIODO MEDIO DE PAGO.

El periodo medio de pago es superior al establecido legalmente ya que existen acreedores con los que
se han llegado a acuerdos de pago aplazado. Este es el caso de la Comision gestora de El Rodeo. Si
descontamos este efecto, el periodo medio de pago se situaria en 39 dias.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, el Consejo de Administraciéon de Montebalito,
S.A. formula las Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015 que se componen de las adjuntas hojas numero 1 a 73.

Madrid, 29 de marzo de 2016
El Consejo de Administracion

D. José Alberto Barreras Barreras Diia. Anabel Barreras Ruano
(En representacion de (En representacion de TAM Inversiones
Metambiente, S.A.) Mirasierra, S.L.)

Presidente Consejero

D. Francisco Guijarro Zubizarreta D. José Luis Rodriguez Rodriguez
Consejero Consejero

D. Pablo Alonso Jiménez D. German Rovira Murillo

Consejero Consejero
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion
Consolidado correspondientes al ejercicio 2015 junto con el
Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2015:

- Estados de Situacion Financiera Consolidados correspondientes al 31 de diciembre de 2015 y de 2014
- Cuenta de Resultados Consolidadas correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014

- Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014

- Estados Consolidados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014

- Memoria Consolidada del ejercicio 2015

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2015

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2015
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PKF ATTEST PKF

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS
ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de MONTEBALITO, S.A,

Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de la sociedad MONTEBALITO,
S.A. (en adelante la Sociedad Dominante) y sociedades dependientes (en adelante “EI Grupo™),
que comprenden el estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015, la
cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global consolidado, el estado de
cambios en ¢l patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la
memoria consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacién financiera consolidada y de los resultados consolidados de
MONTEBALITO, S.A. y sociedades dependientes, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera, adoptadas por la Uniéon Europea, y demaés
disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espafia, que
se identifica en la Nota 3 de la memoria consolidada adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreccion material, debida a fraude o error

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacidn revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o error. Al efectuar
dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de los Administradores de la Sociedad Dominante de las cuentas anuales
consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de
las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccidn, asi como la evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales consolidadas
tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.
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Opinicn

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas, expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fie! del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada
de la sociedad MONTEBALITO, S.A. y Sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2015,
asi como de sus resultados consolidados y flujos de efectivos consolidados correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con Las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europa, v demas disposiciones del marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién en Espafia.

Pdrrafo de Enfasis

Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en las Notas 3.f, 4, 8, 9 y 13 de la memoria
consolidada adjunta, en las que se menciona que en la determinacién del valor de mercado de
los activos inmobiliarios del Grupo se han utilizado valoraciones realizadas por terceros
independientes que estdn basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros, rentabilidades
esperadas y otras variables en las que podrian tener un efecto significativo en el corto plazo el
comportamiento de la oferta del mercado inmobiliario. Como se indica en la nota 3.f. de la
memoria consolidada adjunta, para las estimaciones realizadas en las cuentas anuales
consolidadas adjuntas y en la elaboracion del plan de negocio del Grupo, los Administradores
han tenido en consideracion los mencionados valores de mercado de los activos inmobiliarios.
Esta circunstancia, debe tenerse en cuenta en la interpretaciéon de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 2015 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacién de la
sociedad MONTEBALITO, S.A. y sociedades dependientes, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestidén consolidade con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revision de informacidn distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la sociedad MONTEBALITO, S.A. y sociedades dependientes.

PKF ATTEST
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Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015 1
MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Expresado miles de euros)
ACTIVO Notas a Ia 2015 2014
Memoria
A) ACTIVO NO CORRIENTE 43.643 70.674
1. Inmovilizado intangible Nota 7 2 3.275
a) Patentes, licencias, marcas y similares 3.051
b) Otro inmovilizado intangible 2 225
2. Inmovilizado material Nota 8 1.985 24.123
3. Inversiones inmobiliarias Nota 9 33.721 35.195
4. Activos financieros no corrientes Nota 11 4.519 3.174
5. Activos por impuesto diferido Nota 23 3.416 4.908
B) ACTIVO CORRIENTE 80.086 88.993
2. Existencias Nota 13 70.784 77.549
3. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar Nota 14 2.358 4.217
a) Clientes por ventas y prestacion de servicios 718 2.904
b) Otros deudores 1.566 1.197
¢) Activos por impuesto corriente 74 116
4. Otros activos financieros corrientes Nota 15 2.823 2.170
5. Otros activos corrientes Nota 16 86 176
6. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 17 4.035 4.880
TOTAL ACTIVO (A+B) 123.729 159.667

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Estados de Situacion
Financiera Consolidados, las Cuentas de Resultados Consolidadas, el Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Neto, los Estados Consolidados de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual Consolidada adjunta que consta de 35

Notas.




Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015 2
MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2015 Y 2014
(Expresados miles de euros)
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas a la 2015 2014
Memoria

A) PATRIMONIO NETO 95.795 93.387
A.1) FONDOS PROPIOS 92.752 92.431
1. Capital Nota 18 30.000 30.000
a) Capital escriturado 30.000 30.000
2. Prima de emision Nota 18 85.658 85.658
3. Reservas Nota 18 15.192 10.530
4. Menos: acciones y participaciones en patrimonio propias Nota 18 (1.618) (1.590)
5. Resultados de ejercicios anteriores (36.739) (45.452)
6. Resultado del ejercicio atribuido a la sociedad dominante Nota 25 259 13.285
A.2) AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR Nota 21.1 3.043 956
1. Operaciones de cobertura 333) (868)
2. Diferencias de conversién 3.376 1.824
PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 05.795 03.387
(A.1+A2)
B) PASIVO NO CORRIENTE 14.792 18.887
1. Provisiones no corrientes Nota 19 7 829
2. Pasivos financieros no corrientes 10.589 13.117
a) Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables Nota 20 6.492 9.414
b) Otros pasivos financieros Nota 21 4.097 4.206
3. Pasivos por impuesto diferido Nota 23 4.196 4.438
C) PASIVO CORRIENTE 13.142 47.394
2. Provisiones a corto plazo 93 110
3. Pasivos financieros corrientes 10.444 40.007
a) Deudas con entidades de crédito y obligaciones u otros valores negociables Nota 20 5.602 12.341
b) Otros pasivos financieros Nota 21 4.842 27.666
4. Acreedores comerciales y otras deudas a pagar Nota 22 2.589 7.250
a) Proveedores 262 456
b) Otros acreedores 1.903 6.793
c) Pasivos por impuesto corriente 424 0
5. Periodificaciones a corto plazo 16 27
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 123.729 159.667

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Estados de Situacion Financiera
Consolidados, las Cuentas de Resultados Consolidadas, el Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados

Consolidados de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual Consolidada adjunta que consta de 35 Notas.




Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015

MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2015

Y 2014
(Expresadas en miles de euros)
CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA Notas a la Memoria 2015 2014
Importe neto de la cifra de negocios Nota 25.1 7.157 8.972
Variacién de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion Nota 25.2 (5.462) (65)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 0 329)
Existencias incorporadas por la empresa al inmovilizado Nota 13 5.672
Aprovisionamientos Nota 25.3 (3.0006) (4.476)
Otros ingresos de explotacién Nota 25.4 0 4
Gastos de personal Nota 25.5 (809) (521)
Otros gastos de explotacion Nota 25.6 (2.764) (2.689)
Amortizacion del inmovilizado 90) (64)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado Nota 25.7 8 (11)
Revalorizaciones de inversiones inmobiliarias Nota 25.8 2.498 2.175
Otros resultados Nota 25.9 114 538
RESULTADO DE EXPLOTACION 3.318 3.534
Ingresos financieros Nota 25.9 111 12.093
Gastos financieros Nota 25.10 (2.140) 3.119)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros Nota 25.11 55 846
Diferencias de cambio Nota 25.12 (2.676) (942)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Nota 25.13 13 299
RESULTADO FINANCIERO (4.747) 9.176
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.429) 12.710
Impuesto sobre beneficios Nota 23 (293) 1.267)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS (1.722) 11.443
OPERACIONES INTERRUMPIDAS 1.981 1.842
iII{Itlels)lllllet:t((i)(s) del ejercicio procedente de operaciones interumpidas neto de Nota 12.2y 28 1.981 1.842
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 259 13.285
a) Resultado atribuido a la entidad dominante Nota 26 259 13.285
BENEFICIO POR ACCION
Basico 0,01 0,44
Diluido 0,01 044

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estas Cuentas de Resultados Consolidadas,
los Estados de Situacion Financiera Consolidados, el Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados Consolidados de

Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual Consolidada adjunta que consta de 35 Notas.
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO CONSOLIDADO EN EL PATRIMONIO NETO

A) ESTADO DE RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS 2015 Y 2014

(Expresado en miles de euros)
INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS GRUPO MONTEBALITO 2015 2014
A) RESULTADO DEL EJERCICIO (de la cuenta de resultados) 259 13.285
B) INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL 28 264)
PATRIMONIO NETO:
2. Por coberturas de flujos de efectivo 33 (314)
6. Efecto impositivo ) 50
C) TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE RESULTADOS: 508 345
2. Por coberturas de flujos de efectivo 605 414
5. Efecto impositivo 97) (69)
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A +B + C) 795 13.366

B) ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL

EJERCICIO 2014
(Expresado en miles de euros)

Fondos propios

Acciones y
particip. Ajustes

Prima de en Resulta- por Total
CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL GRUPO emisién y patrimonio  do del cambios Patrimonio

MONTEBALITO PERIODO 2014 Capital  Reservas propias ejercicio  de valor neto
Saldo final 31/12/2013 15.000 24.923 (1.457) 298 (1.049) 37.715
Ajuste por errores 0
Saldo inicial ajustado al 01/01/2014 15.000 24.923 (1.457) 298 (1.049) 37.715
L. Total ingresos/ (gastos) reconocidos 13.285 81 13.366
I1. Operaciones con socios o propietarios 15.000 25.557 (133) 0 1.310 41.734
1. Ampliaciones de capital 15.000 23.899 38.899

2.0Operaciones con acciones o participaciones en patrimonio

propias (netas) (Nota 18) 96 (133) (37)
3. Incrementos/ (Reducciones) por combinaciones de negocios 1.562 1.310 2.872
II1. Otras variaciones de patrimonio neto 0 256 0 (298) 614 572
Distribucion del rdo. del ejercicio anterior 298 (298) 0
Diferencias de conversion 614 614
Otros (42) (42)
Saldo final al 31/12/2014 30.000 50.736 (1.590) 13.285 956 93.387




Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015

MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

B) ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL

EJERCICIO 2015

(Expresado en miles de euros)

Fondos propios

Acciones y
particip. Ajustes

Prima de en Resulta- por Total
CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL GRUPO emisién y patrimonio  do del cambios Patrimonio

MONTEBALITO PERIODO 2015 Capital  Reservas propias ejercicio  de valor neto
Saldo final 31/12/2014 30.000 50.736 (1.590) 13.285 956 93.387
Ajuste por errores 0
Saldo inicial ajustado al 01/01/2015 30.000 50.736 (1.590) 13.285 956 93.387
L. Total ingresos/ (gastos) reconocidos 259 536 795
I1. Operaciones con socios o propietarios 0 90 (28) 0 0 62
1. Ampliaciones de capital 0

2.0peraciones con acciones o participaciones en patrimonio

propias (netas) (Nota 18) 90 (28) 62
3. Incrementos/ (Reducciones) por combinaciones de negocios 0
I11. Otras variaciones de patrimonio neto 0 13.285 0 (13.285) 1.551 1.551
Distribucion del rdo. del ejercicio anterior 13.285 (13.285) 0
Diferencias de conversion 1.551 1.551
Otros 0
Saldo final al 31/12/2015 30.000 64.111 (1.618) 259 3.043 95.795

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Estados Consolidados de Cambios en

el Patrimonio Neto, los Estados de Situacion Financiera Consolidado, las Cuentas de Resultados Consolidadas, los Estados Consolidado

de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual Consolidada adjunta que consta de 35 Notas.
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2015 Y 2014
(Expresados en miles de euros)

Notas a la Memoria 2015 2014
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION 7.086 (7.219)
Resultado antes de impuestos (1.429) 12.710
Ajustes del resultado: 3.271 (11.701)
Amortizacion del inmovilizado 90 64
Otros ajustes del resultado Nota 17 3.181 (11.765)
Cambios en el capital corriente 5.244 (8.228)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION 10.881 17.393
Pagos por inversiones: (4.628) (3.828)
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias (325) (261)
Otros activos financieros (4.303) (3.567)
Cobros por desinversiones: 15.454 21.103
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 11.282 18.940
Otros activos financieros 4.172 2.163
Otros flujos de efectivo de actividades de inversion 55 118
Cobros de intereses 28 118
Cobro de dividendos 27
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION (15:547) (7.620)
Cobros y (pagos) por instrumentos de pasivo financiero: (12.867) (4.686)
Emision 10.254
Devolucion y amortizacion (12.867) (14.940)
Pagqs por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de (1.439) (1.152)
patrimonio
Otros flujos de efectivo de actividades de financiacién (1.241) (1.782)
Pagos de intereses (1.241) (1.782)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE
CAMBIO (2.676) 942)
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES (589) 856
INTERRUMPIDAS
AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y (845) 2.468
EQUIVALENTES :
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 4.880 2.413
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERiODO 4.035 4.880

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Estados Consolidados de Flujos de Efectivo, los
Estados de Situacion Financiera Consolidado, las Cuenta de Resultados Consolidadas, el Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio Neto y la

Memoria Anual Consolidada adjunta que consta de 35 Notas.
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA CONSOLIDADA DEL EJERCICIO 2015

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL DE LA SOCIEDAD

a)  Actividad

Montebalito, S.A. (Sociedad Dominante o la Sociedad) fue constituida el 3 de septiembre de
1972. Su domicilio social estd situado en Las Palmas de Gran Canaria, calle General Vives
23.

El objeto social de la Sociedad Dominante es el siguiente:
“Constituye su objeto social:

1. La promocion de toda clase de actividades inmobiliarias y la promocion, explotacion,
construccidon y compraventa, por si o por medio de terceros y por cuenta propia o ajena
y bajo cualquier titulo, de solares, terrenos o inmuebles destinados a viviendas,
apartamentos turisticos, locales industriales o de negocio, hoteles y moteles, residencias,
chalets, urbanizaciones, fincas rusticas, pecuarias, o forestales y cualquier otra.

Las actividades enumeradas podrdn ser también desarrolladas por la sociedad, total o
parcialmente, de modo indirecto, mediante la participacion de otras sociedades con objeto
analogo.”

Montebalito, S.A. y sus sociedades dependientes (El Grupo o Grupo Montebalito) constituyen
un grupo integrado por empresas que desarrollan su actividad en el sector inmobiliario y
turistico.

a.1) Respecto al sector inmobiliario, el Grupo realiza las actividades de promociéon y
patrimonio en renta a partir de las propiedades inmobiliarias descritas a continuacion:

Propiedad Pais

Promocion inmobiliaria y otras

Parcelas Balito Espana
Serban Voda Rumania
San Fernando Espana
San Agustin Espaiia
Eurocan Espafia
Caideros Espafia
Secretario Artiles Espaiia
Caserones Espaiia
Hellin Espaiia
El Molar Espaiia

Porchella Republica Dominicana
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Veiramar
Antiguo Hotel Europa
Club Meridional
Tamandaré
Astra

Chiberta 1
Chiberta 2
Chiberta 3
Arbonne 2

Port Vieux
Hendaya
Duchatel
Terreno Tanger

Inmuebles en renta
Villas de Tauro

Dessauer
Schonhauser
Veiramar

NOTA 2. SOCIEDADES DEL GRUPO

Republica Dominicana
Republica Dominicana

Brasil
Brasil
Chile

Francia
Francia
Francia
Francia
Francia
Francia
Francia
Marruecos

Espafia

Alemania
Alemania
Republica Dominicana

El detalle de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2015,
junto con el porcentaje de participacion del grupo en cada una, es el siguiente:

Sociedad Participada

Agricola Majorera, S.A.

Monteillunum, S.A.

Meridional Europa, S.L.

San Agustin Realty, S.L.

Montebalito German Fund GmbH

Meridional Canarias, S.A.

Talia Development One, S.R.L.

Talia Development Two, S.R.L.

Veiramar, S.A.

Inversiones Veiramar

Onosolar

Metambiente Brasil. S.A.

Inmobiliaira Astra, S.A.

Metambiente Panama, S.A.

Actividad

Agricola

Inmobiliaria y Promotora

Inmobiliaria y Promotora

Inmobiliaria

Promotora

Promotora

Promotora

Promotora

Promotora

Promotora

Promotora

Promotora

Inmobiliaria

Sociedad
Tenedora

Meridional
Canarias, S.A.

Montebalito,
S.A.

Montebalito,
S.A.

Montebalito,
S.A.

Montebalito,
S.A./Meridional
Europa, S.L.

Montebalito,
S.A.

Montebalito,
S.A.

Meridional
Europa, S.L.

Montebalito,
S.A.

Veiramar, S.A.

Veiramar, S.A.

Montebalito,
S.A.

Montebalito,
S.A.

Montebalito,
S.A.

% de
Particip.
Directa

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

% de
Particip.
Indir.

100%

100%

100%

100%

Patrimonio
neto en libros
de la Sociedad

al 31/12/15

(Miles euros)

195

907

47.122

6.577

4.436

6.313

(46)

(2.167)

12.946

an

(33)

(1.195)

11.917

5.762

Método de

Consolidacion

Aplicado

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Global

Auditores

PKF ATTEST
(Revision
Limitada)
PKF ATTEST
(Revisién
Limitada)
PKF ATTEST
(Revisién
Limitada)
PKF ATTEST
(Revision
Limitada)

PKF ATTEST
(Revision
Limitada)
PKF ATTEST
(Revisién
Limitada)
PKF ATTEST
(Revisién
Limitada)
PKF ATTEST
(Revision
Limitada)
PKF ATTEST
(Revision
Limitada)
PKF ATTEST
(Revisién
Limitada)
PKF ATTEST
(Revisién
Limitada)
PKF ATTEST
(Revision
Limitada)
PKF ATTEST
(Revision
Limitada)
PKF ATTEST
(Revision
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Limitada)

PKF ATTEST

Metambiente (Revision

Consorcio Dumont Inmobiliaria Panama, S.A. - 100% 50 Global Limitada)
PKF ATTEST

Montebalito, (Revision

Antiguo Hotel Europa, S.A. Hotelera S.A. 100% - 307 Global Limitada)
PKF ATTEST

Metambiente (Revisién

Invercasa Um Promotora Panama, S.A. - 100% (38) Global Limitada)
PKF ATTEST

Montebalito, (Revision

Invercasa Dois Promotora S.A. 100% - 634 Global Limitada)
PKF ATTEST

Montebalito, (Revision

Invercasa Treis Promotora S.A. 100% - 442 Global Limitada)
PKF ATTEST

Montebalito, (Revisién

Inmobiliaria Meridional Marruecos Promotora S.A. 100% - 7.264  Global Limitada)
PKF ATTEST

Montebalito, (Revision

SARL Meridional Pyrennes Promotora S.A. 100% - 1.865  Global Limitada)

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se han realizado una reestructuracion de activos entre
sociedades del Grupo.

En el ejercicio 2015 se ha producido la salida del perimetro de consolidacion de las
sociedades que ejercian la actividad de renovables tras la venta al accionista mayoritario
Metambiente, S.A.

En todos los casos Montebalito, S.A. tiene poder sobre las sociedades participadas detalladas
en el cuadro anterior, puesto que tiene derecho y se expone a rendimientos variables
procedentes de su implicacion en las participadas y tiene la capacidad de poder influir en el
importe de los rendimientos del inversor.

Dichas cuentas anuales consolidadas formuladas por los Administradores se someteran a la
aprobacion por la Junta General y seran depositadas en el Registro Mercantil de Las Palmas
de Gran Canarias.

NOTA 3. BASES DE PRESENTACION Y PRINCIPIOS DE CONSOLIDACION DE
LAS CUENTAS ANUALES

a) Aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Las Cuentas Anuales Consolidadas han sido elaboradas de forma consistente con lo
establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (en adelante "NIIF"),
siendo de aplicacion las NIIF vigentes a fecha de hoy, segin han sido adoptadas por la Union
Europea, de conformidad con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del
Consejo, teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y de los
criterios de valoracion de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo, asi como
con el Codigo de Comercio, la normativa de obligado cumplimiento aprobado por el Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas y el resto de normativa espafiola que resulte de
aplicacion.

De acuerdo con dicha regulacion, en el ambito de aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacioén Financiera, y en la elaboracion de estas cuentas consolidadas del Grupo, cabe
destacar los siguientes aspectos:
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Las NIIF se aplican en la elaboracion de la informacion financiera consolidada del Grupo. Los
estados financieros de las sociedades individuales que forman parte del Grupo, se elaboran y
presentan de acuerdo con lo establecido en la normativa contable de cada pais.

En la Nota 4 se resumen los principios contables y criterios de valoracion mas significativos
aplicados en la preparacion de estas Cuentas Anuales Consolidadas elaboradas por los
Administradores.

Estas Cuentas Anuales Consolidadas incluyen los siguientes Estados Consolidados
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014:

- Estados de Situacion Financiera Consolidados

- Cuentas de Resultados Consolidadas

- Estados del Resultado Global Consolidados

- Estados de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidados
— Estados de Flujos de Efectivo Consolidados

- Memoria Consolidada

Los criterios contables y normas de valoracion aplicados por el Grupo se han aplicado de
forma uniforme en todas las transacciones, eventos y conceptos, en los ejercicios 2015 y
2014.

La preparacion de estados financieros conformes con las NIIF exige el uso de ciertas
estimaciones contables criticas. También exige a la direccion que ejerza su juicio en el
proceso de aplicar las politicas contables del Grupo. En la Nota 4.f se revelan las areas que
implican un mayor grado de juicio o complejidad o las areas donde las hipdtesis y
estimaciones son significativas para los estados financieros consolidados.

Durante el ejercicio 2015 entraron en vigor las siguientes modificaciones a las normas
contables que, por tanto, han sido tenidas en cuenta en la elaboracion de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas:

- CINIIF 21: Gravamenes

- Mejoras a las NIIF Ciclo 2011 — 2013
* NIIF 3: Combinaciones de negocios
* NIIF 13: Valoracion del valor razonable
* NIC 40: Inversiones inmobiliarias

La aplicacion de las modificaciones e interpretaciones mencionadas no ha supuesto ningun
impacto significativo en las cuentas anuales consolidadas del Grupo del presente ejercicio.

A 31 de diciembre de 2015 el Grupo no ha aplicado las siguientes Normas o Interpretaciones
emitidas, ya que su aplicacion efectiva se requiere con posterioridad a esa fecha o no han sido
aun adoptadas por la Union Europea:
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Aplicacién obligatoria
Normas, modificaciones e interpretaciones ejercicios iniciados a
partir de

Aprobadas para su uso por la UE

Contribuciones de
Modificacion de NIC 19 empleados a planes de 1 de febrero de 2015
prestacion definida.

Mejoras a las NIIF Ciclo 2010-2012 ModlﬁcaC}ones menores 1 de febrero de 2015
de una serie de normas (*)

Métodos aceptables de
Modificacion de la NIC 16 y NIC 38 depreciacion y 1 de enero de 2016
amortizacion.

Contabilizacion de las
adquisiciones de
participaciones en
operaciones conjuntas.

Modificacion de la NIIF 11 1 de enero de 2016

Modificacion a la NIC 16 y NIC 41 Plantas productoras. 1 de enero de 2016
Modificaciones menores

Mejoras a las NIIF Ciclo 2012-2014 de una serie de normas 1 de enero de 2016
()
Método de puesta en

Modificacion a la NIC 27 equivalencia en Estados 1 de enero de 2016
Financieros Separados.

Modificaciones NIC 1 Iniciativa desgloses. 1 de enero de 2016

NIIF 15 Ingresos procedentes de 1 de enero de 2018

contratos con clientes.

No aprobadas para su uso por la UE

NIIF 9 Instrumentos financieros. 1 de enero de 2018

NIIF 16 Arrendamientos 1 de enero de 2019

Modificaciones NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28 Sociedades de Inversion. 1 de enero de 2016

Modificaciones NIC 12 Recgnommlento' de.actlvos 1 de enero de 2017
por impuestos diferidos

Modificaciones NIC 7 Iniciativa de desgloses 1 de enero de 2017

(*) NIIF 2 "Pagos basados en acciones";

- NIIF 3 "Combinaciones de negocios";

- NIIF 8 "Segmentos de explotacion";

- NIC 16 "Inmovilizado material";

- NIC 24 "Informacion a revelar sobre partes vinculadas";
(* - NIIF 7 "Instrumentos financieros: Informacion a revelar:
*)  Implicacion continuada en contratos de administracion”

- NIIF 5 "Activos no corrientes mantenidos para la venta y

actividades interrumpidas”;

- NIC 19 "Retribuciones a los empleados”;

- NIC 34 "Informacién financiera intermedia".

El Grupo no ha considerado la aplicacion anticipada de las Normas, y estd analizando el
impacto potencial de las mismas en la preparacion de la informacion financiera.

No existe ningin principio contable o criterio de valoracion que, teniendo un efecto
significativo en los estados financieros consolidados, se haya dejado de aplicar en su
valoracion.

b) Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2015 de Montebalito, S.A. y sociedades dependientes han sido formuladas por
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los Administradores de la Sociedad Dominante, de acuerdo con lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, segiin han sido adoptadas por la Uniéon Europea,
de conformidad con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo
y modificaciones posteriores.

Las Cuentas Anuales y Memoria Consolidados muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera del Grupo Montebalito al 31 de diciembre de 2015, y de los resultados de
sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo, que se han
producido en el Grupo en los ejercicios anual terminado en dicha fecha.

El Grupo ha elaborado sus Cuentas Anuales Consolidadas bajo la hipdtesis de empresa en
funcionamiento. Asimismo, salvo para la elaboracion del Estado de Flujos de Efectivo, se han
elaborado los Estados Financieros utilizando la hipdtesis contable del devengo.

Las Cuentas Anuales y Memoria Consolidados del Grupo Montebalito han sido preparadas a
partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad Dominante y por las
restantes entidades integradas en el Grupo. No obstante, y dado que los principios contables y
criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las Cuentas Anuales Consolidadas del
Grupo (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades integradas en el mismo (normativa
contable local), en el proceso de consolidacion se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para
adecuarlos a las NIIF adoptadas en Europa.

¢) Moneda Funcional

Los Estados Financieros Consolidados se presentan en miles de euros.

d) Comparacion de la Informacion

De acuerdo con las NIIF, se presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del Estado de Situacion Financiera Consolidado, de la Cuenta de Resultados Consolidada, del
Estado de cambios en el Patrimonio Neto y del Estado de Flujos de Efectivo, ademas de las
cifras del ejercicio 2014, las correspondientes al ejercicio anterior, ambas cifras son
comparables y homogéneas.

En este sentido, La Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio 2014, que se incluye a
efectos comparativos, los ingresos y gastos de la actividad de renovables, han sido

reclasificados a un tnico epigrafe por las operaciones que ahora se consideran discontinuadas.

e)  Principios de Consolidacion

Sociedades Dependientes:

Las Sociedades Dependientes en las que el Grupo posee el control, se han consolidado por el
método de integracion global, integrandose en los Estados Financieros Consolidados la
totalidad de sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo una vez realizados los
ajustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones intragrupo.
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El Grupo considera que mantiene el control en una sociedad cuando tiene la capacidad
suficiente para establecer politicas financieras y operativas, de forma que pueda obtener
beneficios de sus actividades.

La consolidacion de las operaciones de la Sociedad Dominante y de las Sociedades
Dependientes consolidadas se ha efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

1.  En la fecha de adquisicion o aportacion, los activos, pasivos y pasivos contingentes de
la sociedad filial son registrados a valor de mercado. En el caso de que exista una
diferencia positiva entre el coste de adquisicion o del valor de aportacion de la sociedad
filial y el valor de mercado de los activos y pasivos de la misma, correspondientes a la
participacion de la matriz, esta diferencia es asignada en la medida de lo posible a
activos intangibles o da lugar a un fondo de comercio. En el caso de que la diferencia
sea negativa, esta se registra con abono a la Cuenta de Resultados Consolidada.

2. Los activos intangibles de vida ttil definida puestos de manifiesto en las combinaciones
de negocios se amortizan en funcidn de su vida 1til y los fondos de comercio puestos de
manifiesto, en su caso, en las combinaciones de negocios no se amortizan; si bien, se
revisan, al menos, anualmente para analizar la necesidad de un posible saneamiento.

3. El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los
resultados de las Sociedades Dependientes consolidadas por integracion global se
presenta, respectivamente, en los epigrafes "Patrimonio neto - Intereses minoritarios”
del Estado de Situacion Financiera Consolidado y "Resultado del ejercicio - Resultado
atribuido a intereses minoritarios" de la Cuenta de Resultados Consolidada.

4.  La conversion de los estados Financieros de las sociedades extranjeras con moneda
funcional distinta del euro se ha realizado aplicando el método del tipo de cambio de
cierre. Este método consiste en la conversion de:

a)  Los activos y pasivos utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre de
los Estados Financieros.

b)  Las partidas de las Cuentas de Resultados utilizando el tipo de cambio medio del
ejercicio.

c) El patrimonio neto se mantiene a tipo de cambio histdrico a la fecha de su
adquisicion o al tipo de cambio medio del ejercicio de su generacion (tanto en el
caso de los resultados acumulados como de las aportaciones realizadas), segin
corresponda.

5. Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integracion
global se han eliminado en el proceso de consolidacion, asi como los posibles margenes
en ellas incorporados.

Una vez que el Grupo posee el control de las sociedades adquiridas, se consideran las
modificaciones posteriores por venta o adquisicion de participaciones adicionales que no
modifican la condicion de control como operaciones de compra-venta de minoritarios
imputando la diferencia entre el precio de compra-venta y el valor patrimonial de los
minoritarios adquiridos o enajenados como variacion del patrimonio atribuido a la Sociedad
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Dominante.

Entidades multigrupo v asociadas:

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no hay entidades multigrupo y asociadas.

Cambios en el perimetro de consolidacion

Las variaciones habidas en el perimetro de consolidacion del Grupo Montebalito durante los
ejercicios 2015 y 2014 han sido las siguientes:

- Entradas al perimetro de consolidacion:

En el ejercicio 2014 se han producido las siguientes entradas en el perimetro de
consolidacion:

Sociedad Sociedad Tenedora % de Particip. Capital (miles Actividad

de euros) Principal

Montebalito Energias Energias
MS Solar Chile Renovables, S.L. 65% 8 Renovables
Veiramar, S.A. Montebalito, S.A. 100% 11.047 Promocién
Inversiones Veiramar Veiramar, S.A. 100% 2 Promocion
Onosolar Veiramar, S.A. 100% 2 Promocion
Metambiente Brasil. S.A. Montebalito, S.A. 100% 1.768 Promocion
Inmobiliaira Astra, S.A. Montebalito, S.A. 100% 8.635 Promocion
Metambiente Panama, S.A. Montebalito, S.A. 100% 3.294 Inmobiliaria
Consorcio Dumont Metambiente Panama, S.A. 100% 8 Promocion
Antiguo Hotel Europa, S.A. Montebalito, S.A. 100% 265 Hotelero
Invercasa Um Metambiente Panama, S.A. 100% 990 Promocion
Invercasa Dois Montebalito, S.A. 100% 941 Promocion
Invercasa Treis Montebalito, S.A. 100% 659 Promocion
Inmobiliaria Meridional Marruecos Montebalito, S.A. 100% 7.700 Promocion
SARL Meridional Pyrennes Montebalito, S.A. 100% 2.700 Promocion

En el ejercicio 2015 no se han producido entradas en el perimetro de consolidacion.
- Salidas del perimetro de consolidacion:

En el ejercicio 2015 han causado las sociedades que han causado baja han sido:

Sociedad Sociedad Tenedora oL Partlc}p - dado Causa Ac.t1v1.d ad
de baja Principal
Energias
Fotovoltaica Fuerteventura, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
Montebalito Energias Renovables, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
Villabrazaro Solar, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
Villabrazaro Solar 1 a 50, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
Vasari Desarrollos Energéticos, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
Parque de Montalban 8 a 15, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
Renovables Futura, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
La Moa Solar Fotovoltaica, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias
Altos Balito I, S.L. Inmobiliaria y Promotora 100% Venta Renovables
Energias
Meridional Solar, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables

Puebla de Montalban Mater, S.L. Energias Renovables 100% Venta Energias
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Renovables

Energias

Monte Erchie, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

Fama, SR.L Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

Montesejo Italia, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

Parque Fotovoltaico de Taracena, S.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

Montesejo Carda, S.R.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

Montesejo Poggio, S.R.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

Montesejo Piano, S.R.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

Montesejo Atella, S.R.L. Energias Renovables 100% Venta Renovables
Energias

MS Solar Chile Energias Renovables 65% Venta Renovables

En el ejercicio 2014 han causado baja:
o . . . .

Sociedad Sociedad Tenedora 00 Partlc'l P Causa Ac.twl.d ad

dado de baja Principal
Talia Development Thrre Meridional Europa, S.L. 100% Liquidacion Promocion

SCI Consortium 132 Meridional Europa, S.L. 100% Venta Inmobiliaria

f)  Aspectos criticos de la valoracion v estimacion de la _incertidumbre,
responsabilidad de la informacion v estimaciones realizadas.

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas exige que se hagan juicios de valor,
estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de politicas contables y los saldos de
activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan
basadas en la experiencia histérica y en otros factores diversos que son entendidos como
razonables de acuerdo con las circunstancias. Las estimaciones y asunciones respectivas son
revisadas de forma continuada; los efectos de las revisiones de las estimaciones contables son
reconocidos en el periodo en el cual se realizan, si éstas afectan s6lo a ese periodo, o en el
periodo de la revision y futuros, si la revision les afecta.

Al margen del proceso de estimaciones sistematicas y de su revision periddica, se llevan a
término determinados juicios de valor entre los que destacan los relativos a la evaluacion del
eventual deterioro de activos, y de provisiones y pasivos contingentes.

La informacién contenida en estas cuentas anuales consolidadas es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad Dominante. En las presentes cuentas anuales consolidadas se
han utilizado estimaciones realizadas por los mismos para valorar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas
estimaciones se refieren a la evaluacion de las perdidas por deterioro de determinados activos
y la vida util de los activos materiales e intangibles.

Las estimaciones con un efecto mas significativo en las Cuentas Anuales Consolidadas
adjuntas hacen referencia a:

. La vida util de los activos materiales (Ver apartado correspondiente en normas de
valoracion).
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o La valoracion de activos para determinar la existencia de pérdidas por deterioro de los
mismos (Ver apartado correspondiente en normas de valoracion).

o Evaluacion de la viabilidad del grupo y valoracion de activos por impuesto diferido
estimando la existencia de beneficios fiscales futuros contra los cuales compensar los
derechos fiscales generados, de acuerdo con el plan de negocio aprobado por los
administradores del grupo. Las principales estimaciones realizadas se corresponden con
los precios de venta futuros de acuerdo con los valores de tasacion actuales.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion
disponible en la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales Consolidadas sobre los
hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria de forma
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes
Cuentas Anuales Consolidadas futuras.

g) Principio de empresa en funcionamiento.

Las pérdidas acumuladas en ejercicios anteriores motivadas por el deterioro de la cartera de
valores y las crisis inmobiliaria, derivaron en una dificil situacion financiera para el Grupo y a
la disminucién en la generacion de tesoreria para hacer frente a los pagos corrientes

No obstante, lo anterior, la ampliacidon de capital realizada en julio de 2014 por la sociedad
dominante, los acuerdos con las entidades financieras que se llevaron a cabo en el ejercicio
2014, la venta de inversiones patrimoniales y la venta de las participaciones en
Montebalito Energias Renovables, S.A. estan permitiendo hacer frente a los compromisos
a corto plazo

Asimismo, el Grupo durante los ultimos dos ejercicios 2015 y 2014, presenta un resultado
positivo por importes de 259 miles de euros y 13.285 miles de euros, respectivamente y un fondo
de maniobra positivo en ambos ejercicios por importes de 66.946 miles de euros (que incluye
existencias por importe de 70.784 miles de euros, de las cuales 6.512 miles de euros son de
ciclo corto) y 41.600 miles de euros (que incluye existencias por importe de 77.549 miles de
euros, de las cuales 10.132 miles de euros son de ciclo corto), respectivamente

Por otra parte, el Grupo tiene una deuda con entidades bancarias 12.094 miles de
euros y un pasivo total de 27.934 miles de euros, un 60% inferior al del mismo
periodo del afio 2014. Ademas, dicho pasivo supone un 22% del activo total del
Grupo.

Por consiguiente, los Administradores de la Sociedad dominante consideran que la actividad
normal del Grupo a lo largo del proximo ejercicio esta garantizada.

Como consecuencia, a la hora de formular las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015
se ha aplicado el principio de empresa en funcionamiento.

Este principio contable asume que el Grupo tendra continuidad y por ello recuperara los activos
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y liquidara sus pasivos en el curso normal de las operaciones. Por lo tanto, la aplicacion de los
principios contables no ird encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
enajenacion global o parcial ni el importe resultante en caso de liquidacion.

NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por el Grupo en la elaboracion de sus Cuentas
Anuales Consolidadas para el ejercicio 2015, de acuerdo con las establecidas por el Plan
General de Contabilidad, han sido las siguientes:

a) Inmovilizado Intangible

Los bienes comprendidos en el inmovilizado intangible se valoran por su coste, ya sea éste el
precio de adquisicién o el coste de produccion, minorado por la correspondiente amortizacion
acumulada, en el caso de que tengan vida util definida, y por las pérdidas por deterioro que,
en su caso, hayan experimentado.

b) Inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, de uso propio, se encuentran
registrados a su coste de adquisicion menos la amortizacién acumulada y cualquier pérdida
por deterioro de valor reconocida. Se capitalizan los trabajos realizados por la empresa para su
inmovilizado siempre que sean mano de obra directa.

Se capitalizan los gastos financieros correspondientes a endeudamiento especificamente
asignado a proyectos de inversion en inmovilizado durante la fase de construccion.

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

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

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan
normalmente de forma lineal con contrapartida en la Cuenta de Resultados Consolidada en
funcion de los afos de la vida util estimada, como promedio, de los diferentes elementos,
segun el siguiente detalle:

Coeficiente
Inmuebles: 2%
Otras Instalaciones Técnicas y Mobiliario 10%-12%
Equipos proceso de informacion 12%

Los porcentajes de amortizacion no han variado respecto al ejercicio anterior.
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Deterioro de valor de activos materiales vy existencias

La Sociedad evalta, al menos al cierre de cada ejercicio, si existen indicios de pérdidas por
deterioro de valor de su inmovilizado material y sus inversiones inmobiliarias, que reduzcan
el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor en libros. Si existe
cualquier indicio, se estima el valor recuperable del activo con el objeto de determinar el
alcance de la eventual pérdida por deterioro de valor.

El valor recuperable de los activos es el mayor entre su valor razonable menos los costes de
venta y su valor en uso. La determinacion del valor en uso se realiza en funcion de los flujos
de efectivo futuros esperados que se derivaran de la utilizacidon del activo, las expectativas
sobre posibles variaciones en el importe o distribucion temporal de los flujos, el valor
temporal del dinero, el precio a satisfacer por soportar la incertidumbre relacionada con el
activo y otros factores que los participes del mercado considerarian en la valoracion de los
flujos de efectivo futuros relacionados con el activo.

En el caso de que el importe recuperable estimado sea inferior al valor neto en libros del
activo, se registra la correspondiente pérdida por deterioro con cargo a la Cuenta de
Resultados, reduciendo el valor en libros del activo a su importe recuperable

En concreto la Sociedad determina al final de cada ejercicio el valor razonable de los
elementos de inversiones inmobiliarias de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable
refleja las condiciones de mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha
fecha. Dicho valor razonable se determina anualmente tomando como valores de referencia
las valoraciones realizadas por expertos independientes.

Una vez reconocida la correccion valorativa por deterioro o su reversion, se ajustan las
amortizaciones de los ejercicios siguientes considerando el nuevo valor contable.

No obstante, lo anterior, si de las circunstancias especificas de los activos se pone de
manifiesto una pérdida de caracter irreversible, ésta se reconoce directamente en pérdidas
procedentes del inmovilizado de la Cuenta de Resultados.

Al cierre del ejercicio 2015 la sociedad ha realizado test de deterioro para todos sus terrenos e
inmuebles clasificados en las categorias de inmovilizado material a partir de los valores
aportados por tasaciones realizadas por expertos independientes. Las tasaciones de los
inmuebles han sido realizadas por Valtecsa.

La valoracion ha sido realizada de acuerdo a los Estandares de Valoracion y Tasacion
publicados por el Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) del Reino Unido y de
acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el Comité
Internacional de Estandares (IVSC).

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 la Sociedad ha registrado beneficios por
reversion de deterioros del inmovilizado material por importe de 11 miles de euros.

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 el Grupo registrd pérdidas por deterioro del
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inmovilizado material por importe de 11 miles de euros. Por otra parte, recuperd deterioros por
importe de 225 miles de euros correspondiente a la actividad de renovables y que han sido
clasificados dentro del epigrafe de “Operaciones Interrumpidas” (Nota 12.2).

Al cierre del ejercicio 2015, el Grupo ha realizado test de deterioro de los activos clasificados
en las categorias de inmovilizado material y existencias. Por una parte, para los activos
inmobiliarios y aquellos relacionados con la actividad promotora se ha realizado test de
deterioro a partir de los valores aportados por tasaciones realizadas por expertos
independientes, basadas principalmente en el método valor razonable por comparacion y coste
de reposicion. Todas las tasaciones de los inmuebles ubicados tanto en Espafia como en el
resto de paises se han sido realizadas por Valtecsa.

¢) Inmuebles de inversion

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

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina peridodicamente el valor razonable de los
elementos de inversiones inmobiliarias entendiendo como tal el precio al cual estarian
dispuestas dos partes bien informadas a realizar una transaccion. Dicho valor razonable se
determina tomando como valores de referencia las tasaciones realizadas por expertos
independientes anualmente, de forma que al cierre del ejercicio el valor razonable indicado
refleja las condiciones de mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha
fecha. Los beneficios o pérdidas derivadas de variaciones en el valor razonable de los
inmuebles de inversion se incluyen en los resultados del periodo en que surjan, dentro del
epigrafe “Revalorizaciones de inversiones inmobiliarias” de la Cuenta de Resultados. Durante
el periodo de ejecucion de obras, el activo no se revaloriza y inicamente se capitalizan los
costes de ejecucion y gastos financieros. En el momento que dicho activo entra en explotacion
se registra a valor razonable.

En el ejercicio 2015 la metodologia utilizada para determinar el valor razonable de las
inversiones inmobiliarias del Grupo ha sido, fundamentalmente, por descuento de flujos de
caja, que consiste en capitalizar las rentas netas de mercado para cada inmueble y actualizar
los flujos futuros, aplicando tasas de descuento de mercado ademas de tomar, también, como
referencia la localizacion del inmueble y los precios de venta para inmuebles de misma
categoria. Los inmuebles se valoran de forma individual.

Las tasaciones realizadas en 2015 tanto de los inmuebles ubicados en Espaiia como en el
extranjero han sido realizadas por Valtecsa y en el ejercicio 2014 por el mismo experto.

En los informes de valoracion no existe ningin tipo de advertencia o limitacion sobre el
alcance de los resultados de las valoraciones.

Los inmuebles se han valorado de manera individual.
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El nivel de jerarquia del valor razonable dentro del cual se clasifican las mediciones de las
inversiones inmobiliarias es el nivel 3.

El detalle de las yields netas consideradas en la medicion del valor razonable es el siguiente:

Yields netas (%) 2015
Schonhauser 4,64%
Dessauer 4,64%
Total 4,64%

En el caso de las Villas de Tauro ubicadas en Canarias, los edificios Veiramar de Republica
Dominicana y los chalets de Club Meridional ubicados en Brasil, el método de valoracién
utilizado es el del método de comparacion, procediendo a una homogeneizacion de los valores
obtenidos mediante estudio de mercado, en funcion de las caracteristicas de unos u otros,
contrastdndose todos los datos y considerando la situacién urbanistica del inmueble.

Las hipotesis empleadas en la estimacion de crecimiento de flujos previstos se detallan en el
siguiente cuadro:

Incremento Rentas (%) 2015
Schonhauser 0,35%
Dessauer 0,35%
Total 0,35%

En el caso de las Villas de Tauro ubicadas en Canarias, los edificios Veiramar de Republica
Dominicana y los chalets de Club Meridional ubicados en Brasil, el método de valoracion
utilizado es el del método de comparacion, procediendo a una homogeneizacion de los valores
obtenidos mediante estudio de mercado, en funcion de las caracteristicas de unos u otros,
contrastandose todos los datos y considerando la situacion urbanistica del inmueble.

La metodologia empleada en la valoracion de los inmuebles de inversion ubicados en Berlin
ha sido la de valor por actualizacion de rentas, que consiste en la capitalizacion de los
ingresos netos estimados procedentes de cada inmueble, en funciéon del periodo de
arrendamiento y reversion. Ello supone la capitalizacion de los ingresos actuales a lo largo del
periodo, junto con la valoracion de cada una de las rentas subsiguientes probables tras las
actualizaciones de las rentas o tras la formalizacion de nuevos alquileres en cada uno de los
periodos previstos, siempre a partir del valor actual. La rentabilidad aplicada (“yield”) a las
distintas categorias de ingresos refleja todas las previsiones de riesgos asociados al flujo de
tesoreria y a la inversion.

El impacto resultante por una posible variacion de las tasas de descuento de rentas, de las
rentas y de los gastos de explotacion es el siguiente:
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. r Disminucion | Aumento de un
Valoracion de un cuarto cuarto de
Analisis de sensibilidad (miles de
euros) de punto tasas | punto tasas de
de descuento descuento
Schonhauser 8.337 434 (397)
Dessauer 9.468 412 (382)
Total 17.805 846 (779)
Valoracion Disminucion Aumento
Analisis de sensibilidad (miles de de los costes costes (5%)
euros) (5%)
Schonhauser 8.337 45 (45)
Dessauer 9.468 52 (51
Total 17.805 97 (96)
Valoracién Disminucion | Aumento renta
Analisis de sensibilidad (miles de
renta (5%) (5%)
euros)
Schonhauser 8.337 (408) 407
Dessauer 9.468 (462) 464
Total 17.805 (870) 871

En el caso de las Villas de Tauro ubicadas en Canarias, los edificios Veiramar de Republica
Dominicana y los chalets de Club Meridional ubicados en Brasil, el método de valoracién
utilizado es el del método de comparacion, procediendo a una homogeneizacion de los valores
obtenidos mediante estudio de mercado, en funcion de las caracteristicas de unos u otros,
contrastandose todos los datos y considerando la situacioén urbanistica del inmueble.

En la valoracion de los edificios catalogados como inmuebles de inversion se ha teniendo en
cuenta el valor total del inmueble, incluidos los terrenos sobre los que se ubican. La sociedad,
para determinar el valor de los terrenos asociados a dichos inmuebles toma en cuenta el
porcentaje que representa el valor del terreno sobre el valor total del inmueble en funcion de
los valores catastrales de dichos inmuebles. Dicha diferencia, por tanto, estd explicada por el
simple hecho del aumento de valor del inmueble.

d) Arrendamientos y otras operaciones de caracter similar

Arrendamientos financieros

El Grupo clasifica un arrendamiento como financiero cuando de las condiciones econémicas
del acuerdo de arrendamiento se deduce que se le han transferido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso de que
no se cumplan las condiciones del contrato de arrendamiento para ser considerado como
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financiero, éste se considerard como un arrendamiento operativo.

Los gastos de arrendamientos operativos incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta
de Resultados Consolidada.

Para los contratos de arrendamiento financiero, al inicio del mismo, el Grupo registra un
activo de acuerdo con su naturaleza, segln se trate de un elemento del inmovilizado material
o intangible, y un pasivo financiero por el mismo importe, que serd el menor entre el valor
razonable del activo arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de los pagos
minimos acordados. Para el calculo del valor actual de los pagos minimos por el
arrendamiento se utiliza el tipo de interés implicito del contrato y si éste no se puede
determinar, el tipo de interés del arrendatario para operaciones similares.

La carga financiera total se distribuye a lo largo del plazo del arrendamiento y se imputa a la
Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del
tipo de interés efectivo. Las cuotas de cardcter contingente se registran como gastos del
gjercicio en que se incurre en ellas.

A los activos reconocidos en el estado de situacion financiera consolidado como consecuencia
de arrendamientos financieros, se les aplican los criterios de amortizacion, deterioro y baja

que les corresponden segun su naturaleza.

Arrendamientos operativos

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

Los ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento, cuando las entidades
consolidadas actian como arrendadoras, se reconocen en la Cuenta de Resultados
Consolidada de forma lineal.

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

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

arrendamiento.

e) Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades interrumpidas

Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones interrumpidas

Se clasifican en este apartado aquellos activos no corrientes cuyo valor contable se recuperara
fundamentalmente a través de su venta, en lugar de por su uso continuado, siempre que,
ademas, se cumplan los siguientes requisitos:

a)  Elactivo esta disponible en sus condiciones actuales para su venta inmediata; y
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b)  Su venta es altamente probable, porque concurren las siguientes circunstancias:

bl) La empresa estd comprometida por un plan para vender el activo y ha iniciado un
programa para encontrar comprador y completar el plan.

b2) La venta del activo se negocia activamente a un precio adecuado en relacién con su
valor razonable actual.

b3) Se espera completar la venta dentro del afio siguiente a la fecha de clasificacion del
activo como mantenido para la venta.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran, en el momento de su
clasificacion en esta categoria, por el menor de los dos importes siguientes: su valor contable
y su valor razonable menos los costes de venta.

Mientras un activo se encuentra clasificado como no corriente mantenido para la venta, no se
amortiza, dotdndose, en su caso, las oportunas correcciones valorativas de forma que el valor
contable no exceda el valor razonable menos los costes de venta.

Cuando un activo deja de cumplir los requisitos para ser clasificado como mantenido para la
venta se reclasifica en la partida del balance que corresponda a su naturaleza y se valora por el
menor importe, en la fecha en que proceda la reclasificacion, entre su valor contable anterior a
su calificacion como activo no corriente en venta, ajustado, si procede, por las amortizaciones
y correcciones de valor que se hubiesen reconocido de no haberse clasificado como
mantenido para la venta, y su importe recuperable, registrando cualquier diferencia en la
partida de la Cuenta de Resultados que corresponda a su naturaleza.

Las correcciones valorativas por deterioro de los activos no corrientes mantenidos para la
venta, asi como su reversion cuando las circunstancias que las motivaron hubieran dejado de
existir, se reconocen en la Cuenta de Resultados salvo cuando procede registrarlas
directamente en el patrimonio neto de acuerdo con los criterios aplicables con caracter general
a los activos en sus normas especificas.

Operaciones interrumpidas

En la cuenta de resultados se reflejan como operaciones interrumpidas, netas de impuestos y
de forma comparativa, el importe que comprenda:

- El resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas.

- El resultado después de impuestos producido por la valoracion o enajenacion de los
activos no corrientes mantenidos para la venta que, a su vez, constituyan una actividad
interrumpida.

Se considera una actividad interrumpida a todo componente de una empresa que ha sido
enajenado o se ha dispuesto de él por otra via o bien ha sido clasificado como activo no
corriente mantenido para la venta, y:
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f)

Represente una linea de negocio o un area geografica de explotacion, que sea
significativa y pueda considerarse separada del resto;

Forme parte de un plan individual y coordinado para enajenar o disponer por otra via de
una linea de negocio o area geografica, separada de la explotacion que sea significativa
y pueda considerarse separada del resto; o

Sea una empresa dependiente adquirida exclusivamente con la finalidad de venderla.

Instrumentos financieros

El Grupo unicamente reconoce un instrumento financiero en su balance cuando se convierte
en una parte obligada del contrato o negocio juridico en cuestion, conforme a las
disposiciones del mismo.

El Grupo determina la clasificacion de sus activos financieros en el momento de su
reconocimiento inicial y, cuando estd permitido y es apropiado, se reevalia dicha
clasificacion en cada cierre del estado de situacion financiera consolidado.

Los instrumentos financieros, a efectos de su valoracion, se clasificaran en alguna de las
siguientes categorias:

bl el h e

Préstamos y partidas a cobrar y débitos y partidas a pagar.
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento.

Activos y pasivos financieros mantenidos para negociar.
Activos financieros disponibles para la venta.

Préstamos vy partidas a cobrar y débitos v partidas a pagar

Préstamos vy partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican:

a)

b)

Créditos por operaciones comerciales: activos financieros originados por la venta de
bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico, y

Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son
de cuantia determinada o determinable, y que no se negocian en un mercado activo. No
incluyen aquellos activos financieros para los cuales el Grupo pueda no recuperar
sustancialmente toda la inversion inicial, por circunstancias diferentes al deterioro
crediticio. Estos ultimos se clasifican como disponibles para la venta.

Débitos v partidas a pagar

En esta categoria se clasifican:
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a)  Débitos por operaciones comerciales: pasivos financieros originados por la compra de
bienes y servicios por operaciones de trafico, y

b) Débitos por operaciones no comerciales: pasivos financieros que, no siendo
instrumentos derivados, no tienen origen comercial.

Inicialmente, los activos y pasivos financieros incluidos en esta categoria, se valoran por su
valor razonable, que es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les son directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, los créditos y débitos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un aflo y que no tienen un tipo de interés
contractual, asi como en su caso, los anticipos y créditos al personal, los dividendos a cobrar y
los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en
el corto plazo, y los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se
espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no resulta significativo.

En valoraciones posteriores, tanto activos como pasivos, se valoran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizan en la Cuenta de Resultados Consolidada, aplicando
el método del tipo de interés efectivo. No obstante, lo anterior, los créditos y débitos con
vencimiento no superior a un afio que se valoraron inicialmente por su valor nominal,
continllan valorandose por dicho importe, salvo, en el caso de créditos, que se hubieran
deteriorado.

Al cierre del ejercicio, se efectiian las correcciones valorativas necesarias si existe evidencia
objetiva de que el valor de un crédito, se ha deteriorado, es decir, si existe evidencia de una
reduccién o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros correspondientes a dicho
activo.

La pérdida por deterioro del valor de préstamos y cuentas a cobrar, corresponde a la
diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se
estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su
reconocimiento inicial.

La correccion valorativa por deterioro de deudores al 31 de diciembre de 2015, se ha estimado
en funcion del analisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de cobro a dicha
fecha.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Corresponden a valores representativos de deuda, con una fecha de vencimiento fijada, que
comportan cobros de cuantia determinada o determinable, que se negocian en un mercado
activo, y para los que el Grupo tiene la intencion efectiva y la capacidad de conservarlos hasta
su vencimiento.

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que equivale al valor razonable de la
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contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les son directamente atribuibles.

En valoraciones posteriores, se valoran por su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la Cuenta de Resultados Consolidada, aplicando el método del tipo de interés
efectivo.

Al cierre del ejercicio, se efectiian las correcciones valorativas necesarias si existe evidencia
objetiva de que el valor de un activo se ha deteriorado. La pérdida por deterioro corresponde a

la diferencia entre su valor en libros y el valor de mercado del instrumento.

Activos v pasivos financieros mantenidos para negociar

Un activo/pasivo financiero se clasifica como mantenido para negociar cuando:
a)  Seadquirié/emitio con el propdsito de venderlo en el corto plazo.

b) Forma parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente, de la que existen evidencias de actuaciones recientes para obtener
ganancias en el corto plazo.

¢) Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

Los activos y pasivos financieros mantenidos para negociar, se valoran inicialmente por su
valor razonable, que es el precio de la transaccion, y que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada. Los costes de transaccion que les son directamente atribuibles se
reconocen en la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio.

En valoraciones posteriores, se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el

valor razonable se imputan en la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio.

Baja de activos financieros

Un activo financiero, o parte del mismo, se da de baja cuando expiran o se han cedido los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y se han transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero se da de baja cuando se extingue la obligacion correspondiente.

Clasificacion de deudas entre corriente v no corriente

En el estado de situacion financiera consolidado adjunto, y con la excepcion descrita en la
nota 20, las deudas se clasifican en funcion de sus vencimientos, es decir, se clasifican como
deudas corrientes aquellas con vencimiento igual o anterior a doce meses y como deudas no
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corrientes las de vencimiento superior a dicho periodo. Este criterio es el seguido también
para el caso de las deudas con entidades de crédito asociadas a activos de la actividad de
promocion inmobiliaria si bien, al cierre del ejercicio, dichas deudas han quedado clasificadas
en el corto plazo como consecuencia de lo descrito en la nota 20.

g) Coberturas contables

Se consideran coberturas contables aquellas que han sido designadas como tales en momento
inicial, de las que se dispone de documentacion de la relacion de cobertura y que son
consideradas altamente eficaces.

Una cobertura se considera altamente eficaz si, al inicio y durante su vida, se puede esperar,
prospectivamente, que los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo de la
partida cubierta que son atribuibles al riesgo cubierto sean compensados casi completamente
por los cambios en el valor razonable o en los flujos de efectivo del instrumento de cobertura,
y que, retrospectivamente, los resultados de la cobertura hayan oscilado dentro de un rango de
variacion del ochenta al ciento veinticinco por ciento respecto del resultado de la partida
cubierta.

A los efectos de su registro y valoracion, las operaciones de cobertura se clasifican segin su
naturaleza.

Cobertura de los flujos de efectivo:

Corresponde a las coberturas sobre la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo que se
atribuye a un riesgo concreto asociado a activos o pasivos reconocidos 0 a una transaccion
prevista altamente probable, siempre que pueda afectar a la Cuenta de Resultados
Consolidada.

La parte de la ganancia o la pérdida del instrumento de cobertura que se haya determinado
como cobertura eficaz, se reconoce transitoriamente en el patrimonio neto consolidado,
imputandose a la Cuenta de Resultados Consolidada en el ejercicio o ejercicios en los que la
operacion cubierta prevista afecta al resultado, salvo que la cobertura corresponda a una
transaccion prevista que termine en el reconocimiento de un activo o pasivo no financiero, en
cuyo caso los importes registrados en el patrimonio neto se incluirdn en el coste del activo o
pasivo cuando sea adquirido o asumido.

Derivados

Los instrumentos financieros derivados contratados consisten en su totalidad en permutas de
tipo de interés (IRS) en los que la empresa es pagadora de un tipo de interés fijo, como
cobertura de los préstamos a tipo de interés variable con los que se financian las inversiones
en inmuebles de inversion. Se trata de instrumentos de cobertura de flujos de efectivo y como
tales se registran en el estado de situacion financiera de situacion a su valor razonable y los
cambios en valor se registran directamente en el patrimonio neto, sin afectar a la Cuenta de
Resultados Consolidada.
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El valor razonable se estima en base al método del "valor actual neto", calculado como la
diferencia entre los valores actuales de los flujos de efectivo futuros a pagar y los flujos de
efectivo futuros a cobrar. Los célculos del valor actual son efectuados mensualmente por un
experto independiente, derivando por "bootstrapping" los tipos a aplicar a cada punto
temporal o vértice donde se produciran los flujos, a partir de la curva “swap” observada en el
mercado en cada fecha de valoracion y aplicando un spread estimado de mercado.

Para que estos instrumentos financieros derivados puedan ser considerados como
instrumentos de cobertura de flujos de efectivo, se documenta formalmente la relacién de
cobertura entre el instrumento financiero derivado y la partida que cubre, asi como los
objetivos y estrategias de gestion de riesgo que se persigue al establecer la cobertura. Esta
documentacion incluye la identificacion del instrumento de cobertura, la partida u operacion
que cubre y la naturaleza del riesgo cubierto. La eficiencia de la cobertura contable se justifica
mediante la realizacion de tests que permiten analizar si la cobertura es altamente eficaz tanto
en el momento de la contratacién, mediante tests prospectivos, como a lo largo de la vida de
la operacion, mediante tests retrospectivos realizados al final de cada trimestre.

La adopcion de la NIIF 13 ha requerido un ajuste en las técnicas de valoracion del Grupo para
la obtencion del valor razonable de sus derivados. El Grupo ha incorporado un ajuste de
riesgo de crédito bilateral con el objetivo de reflejar tanto el riesgo propio como de la
contraparte en el valor razonable de los derivados

h)  Existencias

Este epigrafe del estado de situacion financiera de situacion recoge los activos que las
entidades consolidadas:

1.  Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio.
2. Tienen en proceso de produccion, construccion o desarrollo con dicha actividad.
3. Prevén consumirlos en el proceso de produccion o en la prestacion de servicios.

Se consideran existencias los terrenos y demads propiedades que se mantienen para su venta o
para su integracion en una promocion inmobiliaria.

Terrenos v solares

Destinados a promociones inmobiliarias. Se valoran a su precio de adquisicion, incrementado
por los costes de las obras de urbanizacion, si los hubiere, los gastos relacionados con la
compra (Impuesto den Transmisiones Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos
financieros incurridos en el periodo de ejecucion de las obras de urbanizacion, o el de
mercado en supuesto que éste fuese inferior.

Promociones en curso y promociones construidas

Los trabajos en curso, asi como los edificios ya finalizados se valoran al coste de produccion
que incluye el coste de los materiales y trabajo de contratistas incorporado, mano de obra, los
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gastos directos de produccion en los que se haya incurrido, asi como la parte que
razonablemente corresponde de los costes indirectamente imputables a tales partidas.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de transferir los costes acumulados de “Obra en
curso de construccion” a “Inmuebles terminados” correspondientes a aquellas promociones, o

parte de las mismas, para las que la construccion esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto de realizacion dotando,
en su caso, la provision por depreciacion correspondiente.

Los criterios seguidos en la estimacion del deterioro de valor de existencias se corresponden
con los descritos en la nota 4.b) para el inmovilizado material.

i) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor en
euros, utilizando los tipos de cambio de contado vigentes en las fechas en que se realizan.

Durante el ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio contabilizado y el
que se encuentra en vigor a la fecha de cobro o pago se registran como resultados financieros
en la Cuenta de Resultados Consolidada.

Asimismo, la conversion de los saldos a cobrar o a pagar a la fecha de cierre en moneda
distinta de la funcional en la que estan denominados los estados financieros de las Sociedades
Dependientes que forman parte del perimetro de consolidacion se realiza al tipo de cambio de
cierre.

Los ajustes del fondo de comercio y el valor razonable generados en la adquisicion de una
entidad extranjera se consideran activos y pasivos de la entidad extranjera y se convierten

segun el tipo vigente al cierre.

j)  Impuestos sobre beneficios

El Impuesto sobre Sociedades se registra en la Cuenta de Resultados Consolidada o en las
cuentas de patrimonio neto del estado de situacion financiera de Situacion Consolidado en
funcion de donde se hayan registrado las ganancias o pérdidas que lo hayan originado. Las
diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal generan los saldos
de impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando las tasas fiscales que
se espera que estén en vigor cuando los activos y pasivos se realicen.

La Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, establece, la aplicacion del tipo impositivo del 28% para los
periodos impositivos que comienzan a partir del 1 de enero de 2015. A partir del 1 de enero de
2016 el tipo impositivo sera del 25%.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos impuestos que se prevén
pagaderos o recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y
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pasivos en los estados financieros y sus valores fiscales correspondientes, utilizados en el
calculo de la ganancia fiscal, y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales
imponibles. Los activos por impuestos diferidos solamente se reconocen en el caso de que se
considere probable que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes
ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Asimismo, el Grupo registra como un activo por impuestos diferidos el efecto fiscal
correspondiente a las bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicacion, en
la medida en que resulte probable que dispondra de ganancias fiscales futuras que le permitan
la aplicacion de dicho activo.

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

Una parte de las Sociedades que componen el Grupo Montebalito forman grupo de
consolidacion fiscal desde el ejercicio 2008.

La ley 19/1994, 6 de julio, y su modificacion a través del RDL 12/2006 de 29 de diciembre,
establece como una de las medidas fiscales la figura de la “Reserva para inversiones en
Canarias” la cual permite a las sociedades la reduccion en la base imponible de este impuesto
de las cantidades con relacion a sus establecimientos situados en Canarias, destinen de sus
beneficios a tal reserva, con un maximo del 90% del beneficio distribuido. El importe
destinado a la misma deberd materializarse, en el plazo maximo de tres afos, contados desde
la fecha del devengo del impuesto correspondiente al ejercicio en que se ha dotado la misma,
en la realizacion de las inversiones y requisitos sefialados en el art.27. Dichas inversiones se
pueden resumir en:

a) Inversiones iniciales consistentes en la adquisiciéon de elementos patrimoniales nuevos
del activo fijo material o inmaterial como consecuencia de la creacion de un
establecimiento, ampliacion del mismo, diversificacion de su actividad par la
elaboraciéon de nuevos productos y trasformacion sustancial en su proceso de
produccion.

b) Creacion de empleos de trabajo, relacionadas de forma directa con las inversiones
previstas en la letra anterior, que se produzca dentro de un periodo de 6 meses a contar
desde la fecha de entrada en funcionamiento de dicha inversion.

¢)  Suscripcion de acciones o participaciones en capital emitidas por:

1.  Sociedades como consecuencia de su constitucion o ampliacion de capital que
desarrollen en el archipié¢lago su actividad.

2. Sociedades de la Zona Especial Canaria consecuencia de su constitucion o
ampliacion de capital.
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3. Sociedades y Fondos de Capital riesgo regulados en la ley 25/2005, de 24 de
noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades
gestoras, y en fondos de inversion regulados en la ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de inversion colectiva, como consecuencia de su
constitucion o ampliacion de capital.

4.  Titulos valores de deuda publica de la Comunidad Auténoma de Canarias, de las
Corporaciones Locales canarias o de sus empresas publicas u Organismos
Autonomos.

5. Titulos Valores emitidos por entidades que proceden a la construccion de
insfraestructuras o equipamientos de interés publico para las administraciones
publicas en Canarias, una vez obtenida la correspondiente concesion
administrativa o titulo administrativo habilitante.

Los activos en que se materialice la reserva deberan estar situados o ser recibidos en el
archipi¢lago canario, utilizados en el mismo, afectos y necesarios para el desarrollo de
actividades econdmicas del sujeto pasivo, salvo en el caso de los que contribuyan a la mejora
y proteccion del medio ambiente en territorio canario.

Asimismo, los activos deberan permanecer en funcionamiento en la empresa del adquirente
durante 5 aflos como minimo, sin ser objeto de transmision o cesidn a terceros para su uso.

k) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo.

El ingreso ordinario se reconoce cuando se produce la entrada bruta de beneficios econdmicos
originados en el curso de las actividades ordinarias del Grupo durante el ejercicio, siempre
que dicha entrada de beneficios provoque un incremento en el patrimonio neto que no esté
relacionado con las aportaciones de los propietarios de ese patrimonio y estos beneficios
puedan ser valorados con fiabilidad. Los ingresos ordinarios se valoran por el valor razonable
de la contrapartida recibida o por recibir, derivada de los mismos.

So6lo se reconocen ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios cuando pueden
ser estimados con fiabilidad y en funcion del grado de realizacidon de la prestacion del servicio
a la fecha del balance.

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

Los ingresos por alquileres se registran en funcion de su devengo. Los costes iniciales de los
contratos de arrendamiento, dado su valor no significativo, se cargan en el ejercicio de su
devengo.
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En la venta de los activos fotovoltaicos se reconoce como “importe neto de cifra de negocio”
la suma del precio de las acciones mas el importe de la deuda neta afecta a dichos activos al
tiempo que se dan de baja las existencias con cargo al epigrafe variacion de existencias.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcién
del principal pendiente de pago y el tipo de interés efectivo aplicable.

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion en los
beneficios econdmicos futuros relacionados con una reduccion de un activo, o0 un incremento
de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto
tiene lugar de forma simultdnea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del
activo.

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

activo.

1) Provisiones y contingencias

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

Los pasivos contingentes no se reconocen en el estado de situacion financiera Consolidado,
sino que se informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37.

m) Acciones de la Sociedad Dominante

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se
presenta minorando el patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2015 la sociedad mantiene
620.000 acciones propias valoradas a un precio de coste de 1.618 miles de euros El valor de
mercado de dichas acciones propias es de 800 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2014 la
sociedad mantiene 600.000 acciones propias valoradas a un precio de coste de 1.590 miles de
euros. El valor de mercado de dichas acciones propias era de 648 miles de euros.

n) Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que
figura a continuacion:

Efectivo o Equivalentes: El efectivo comprende tanto la caja como los depdsitos bancarios a
la vista. Los equivalentes al efectivo son instrumentos financieros, que forman parte de la
gestion normal de la tesoreria del Grupo, son convertibles en efectivo, tienen vencimientos
iniciales no superiores a tres meses y estan sujetos a un riesgo poco significativo de cambios
en su valor.
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Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo
por éstos las inversiones a plazo inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos
ordinarios del Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de
inversion o financiacion.

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

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion
del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

NOTA 5. BENEFICIO / PERDIDA POR ACCION

El beneficio 6 pérdida por accion se calcula dividiendo el resultado atribuido a la sociedad
dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias durante dicho periodo,
excluido el nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

El célculo del beneficio por accion correspondiente a los afios 2015 y 2014 se muestra a
continuacion:

2015 2014
Resultado neto del ejercicio (miles de euros) 259 13.285
N° medio ponderado de acciones en circulacion (miles de acciones) 29.390 22.396
Beneficio basico por n° medio ponderado de acciones 0,01 0,59
Beneficio basico de las operaciones continuadas (0,06) 0,49
Beneficio basico de las operaciones interrumpidas 0,07 0,10

Durante los ejercicios 2015 y 2014, el Grupo no ha realizado operacion alguna que provoque
dilucion, por lo que el beneficio basico por accion coincide con el beneficio diluido por
accion.

NOTA 6. INFORMACION POR SEGMENTOS

a) Criterios de segmentacion

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

Segmentos principales de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcion de la
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estructura organizativa del Grupo Montebalito en vigor al cierre del ejercicio 2015.

Con dicha estructura, el Grupo pretende:

1.- Dotar de recursos mediante la aportacion de activos inmobiliarios.

3.- Reducir de la deuda bancaria vencida que permitiera al Grupo acceder a nuevas fuentes de
financiacion.

4.- Evolucion hacia una actividad patrimonial y de promocion.

Por ello, la informaciéon segmentada por sectores de actividad se presenta dividida por:

1.  Actividad Patrimonial: Alquileres y prestacion de servicios de activos en renta.

2. Actividad de Promocion.

3. Otras Actividades: En este segmento se engloban la actividad turistica y hotelera y la de
Gestion de Tesoreria ademas de otros ingresos y gastos que no pueden ser atribuidos
especificamente a ninguna linea de cardcter operativo o que son el resultado de
decisiones que afectan globalmente a varias lineas de negocio.

Distribucion geografica.

La actividad del grupo se centra en Espafia, Francia, Rumania, Alemania, Brasil, Chile,
Republica Dominicana y Marruecos.

b) Bases vy metodologia de la informacion por segmentos de negocio

Cada sociedad del Grupo se dedica, basicamente, a un segmento del negocio. La informacién
por segmentos que se expone se basa en la informacion contable de dichas sociedades. Se ha
mantenido la misma estructura de la cuenta de resultados al ofrecer la informacion por
segmentos de negocio. Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente
relacionados con la explotacion del mismo, mas los que le puedan ser directamente
atribuibles.

La afectacion de cada sociedad se presenta en el siguiente esquema:
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Patrimonio
en Renta

Energias
Renovables

Promocion

Otras

Espaia

Europa
Occidental

Europa
del
Este

Norte
de
Africa

América
Central

y
Caribe

35

Sur
América

Montebalito, S.A.

\/

Meridional Canarias,
S.A.

Meridional Europa SL

Agricola Majorera, S.A.

<] <2 | < | =

Montebalito German
Fund GMBH

Talia Developments
One, S.R.L.

Talia Developments
Two, S.R.L.

Veiramar, S.A.

Inversiones Veiramar

2]

Monteillunum, S.A.

Onosolar

2]

Metambiente Brasil.
S.A.

Inmobiliaria Astra, S.A.

Metambiente  Panama,
S.A.

Consorcio Dumont

<] < |2 < | <]2] <2 | 2

Antiguo Hotel Europa,
S.A.

< <] =<

Invercasa Um

Invercasa Dos

Invercasa Treis

Inmobiliaria Meridional
Marruecos

SARL Meridional
Pyrennes

< < |<]=2]<]

No existen ventas entre segmentos.
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Informacion por segmentos principales:

Ejercicio 2015
Ud. Miles de euros
CUENTA DE RESULTADOS POR SEGMENTOS ACUMULADO) AREA RENOVABLES PATRIMONIO EN RENTA PROMOCION D
DICIEMBRE 2015 RGO TOTAL
4 = REPUBLICA < REPUBLICA « REPUBLICA
ESPANA ITALIA CHILE ESPANA ALEMANIA PANAMA BRASIL DOMINICANA ESPANA CHILE FRANCIA RUMANIA MARRUECOS DOMINICANA BRASIL ESPANA DOMINICANA

|A) OPERACIONES CONTINUADAS
1. Importe neto de la cifta de negocios. 48 1747 54 18] 314 14 2,004 4 [U 2.389) 69 49 7.157)
2. Variacion de existencias de productos terminados y en

o m) (1251) 1226 29 0| 210)
curso de fabricacion.
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo. 0| [
4. Aprovisionamientos. ) 144 (24) (1048) (288) 454 (1.876) U (363) (3.006)
5. Otros ingresos de explotacion. 0| 0|
6. Gastos de personal. (75) (37 (108) 27) 0| (30) (505) 27) (809)
7. Otros gastos de explotacion. o) (426) (62) o) (%3) (220) (327) (38) (28) o) (182) (511) (833) 0O) (2764)
8. Vaboracion inmuebles de inversion 1114 0] 33 1.407) 0) (360) 2498
9. Amortizacion del inmovilizado. Q) o) (15) (0) U O) 49) (1) (90)
10. Imputacion de subvenciones de inmovilizado no o
financiero y ofras.
11. Excesos de provisiones. 0

0) 1l §

12. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado.
13, Otros resulados (14) 3 14) (15) 2 0) 100] (18) 114
Al)  RESULTADO DE  EXPLOTACION

(F23HISHHT819410411) 0 0 0 3 2421 (89) 345 1724 (109) 293 97 (290)] 451 (182) 3 (1.795) 92 3318
13. Ingresos financieros. § 11 7 3 0| 6 0] 6 111]
14, Gastos fiancieros. (537) (103) (71) (183) ) (215) 0] (169) (209)] ) (2.140)
15. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros. o 16 69
16. Diferencias de cambio. (19)] (339) 120 ] (70) U (2.986) U 1 (2.676)
17. Deterioro y resultado por ones de
financieros. f v ! 3
A.2) RESULTADO FINANCIERO (12+13+14+15+16) 0 0 0 0 (761) (224) (339) (574) (183) 725 (215) (10) 3 0 (3.149) 37 3 (4.747)
A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
(A14A2) 0 0 0 3 1.660 (314) 1 1150 (292) 1018 (118) (360)] 454 (182) (2.828) (L.758) 95 (1.429)
18. Tmpuesto sobre beneficios. (10) (46) 757 (21) (517) 104 (361) (1) | (55) (118) (25) (293)
A4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE 0 0 0 29 1.614 444 (15) 633) (188), 657 (118), (360)] 453 (182) (2.883) (1.876) 0 (1.722)
DE OPERACIONES CONTINUADAS (A.3+17)
B) OPERACIONES INTERRUMPIDAS 1.706 284 ()] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.981
19. Resulfado del e;emcm procedente de operaciones 1706 0 0 1981
neto de impuestos.
A5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+18) 1.706 284 o) pi] 1.614 444 (15) 633) (188) 657, (118)) (360)] 453 (182)] (2.883) (L876) 70 259
A.6)SOCIOS EXTERNOS | | | | ]

A7) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+18) 1.706 284 ) pi] 1614 444 (15) 633) (188)| 657, (118)| (360)| 453) (182)] (2.883), it .876)| 70 259)
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Ejercicio 2014
Ud. Miles de euros
CUENTA DE RESULTADOS POR SEGMENTOS| RESTO DE ACTIVIDADES Y
ACUMULADO DICIEMBRE 2014 AREA RENOVABLES PATRIMONIO EN RENTA PROMOCION NEGOCIOS oL
" G REPUBLICA q REPUBLICA q REPUBLICA
ESPANA ITALIA CHILE ESPANA ALEMANIA | FRANCIA PANAMA DOMINICANA ESPANA CHILE FRANCIA RUMANIA | MARRUECOS DOMINICANA BRASIL ESPANA DOMINICANA

A) OPERACIONES CONTINUADAS
1. Importe neto de la cifra de negocios. 133 1.357) 2362} 6 112 N 4119 [U o) 64 (0) 166 8.972)
2. Variacion de existencias de productos teminados y en)
curso de fabricacion. (567) (1.589) 145 0] 3 1.943) (0) (65)
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo. (329) () 0f 0] 0 (0) (329)
4. Aprovisionamientos. (850) (194) (323) 23) (869) (2.464) U (29) (4.476)
5. Otros ingresos de explotacion. 0f 4 0f 0] 0 0] 4
6. Gastos de personal. (20) 0f (49) 0f 0] (18) (17) (367) (51 (521)
7. Otros gastos de explotacion. (29) (569)| (66) (34) (181) (137) 27) (1) (19) (103) (184) (1.246) (Wi (2.690)
8. Valoracion inmuebles de inversion (220) 1.15) 476 768 [U 0 [U U (U 0) (0) 2175
9. Amortizacion del inmovilizado. [U (20) (0) [U U () ) (33) ) (64)
10. Imputacion de subvenciones de imovilzado no|
financiero y ofras. 0f () 0f 0] 0 0| 0f
11. Excesos de provisiones. 0| () 0| 0] 0 0] 0f
12. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado. (1) () 0f 0] 0 0| (11
13. Otros resultados 3] 67] () (0) 0| ( 439) 538
Al)  RESULTADO DE  EXPLOTACION
(L4243+445+6+748+9+10+11) 0 0 0 (112) 1972 2362, 455 847 (1.867) 2154 (206)] 231 (887) (133) (80)] (1.208) H 3533
13. Ingresos financieros. 1 14 () 0f 0] 3 23] 7 12049} 12093}
14, Gastos fiancieros. (19) (546) (57) (117) (33) (53) (0) (12) (14) (2.239) @) (3.119)
15. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros. U 0 [U (U 0 846 846
16. Diferencias de cambio. 39 [U (1) U 3 (0) (207) (767) (U 1 (942)
17. Deterioro y resultado por enajenaciones de nstrumentos|
financieros. 325) () 0| (0) ( (25) 209)
A2) RESULTADO FINANCIEROQ (12+13+14+15+16) 0 0 0 (19) (545) 0 (18) 0 7)) (64), (53) 2 3 (196)] (775) 10.627) () 9.177)
A3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
(A1+A2) 0 0 0 (131) 1427 2362 437 847 (1.643) 2090 (259) 233) (884) (329) (859) 9.418) (2) 12.710)
18. Impuesto sobre beneficios. 3 (226) (126) (390) (104) (363) 0| (17) 0| (25) (55) (1.268)
A4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE
DE OPERACIONES CONTINUADAS (A.3+17) 0 0 0 92) 1.202 2362 31 456 (1.748) 1727 (259) 216) (884) (329) (880)] 9.363 2) 11443
B) OPERACIONES INTERRUMPIDAS 1.851 (5) ) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1.842
19. Resultado del efercicio procedente de operaciones|

das neto de impuestos. 1.851 ) 9) 1.84))
A5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+18) 1.851 (5) () 92) 1.202 2362 31| 456 (1.748) 1727 (259) 216) (884) (329) (880)] 9.363 2) 13.285]
A.6)SOCIOS EXTERNOS [ | | [
A7) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+18) 1.851 () 6) 92) 1.202 2362 kil 456| (1.748)| 1727 (29) 216 (884) (329) (88!])| 9.363 2 13.285)
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Informacion de segmentos secundarios:

El cuadro siguiente muestra el desglose de determinados saldos consolidados del Grupo de acuerdo con la distribuciéon sectorial de las
entidades que los originan:

Ejercicio 2015:
RESTO DEACTIVIDADES Y
(s de ) AREARENOVABLES PATRIMONIO EN RENTA PROMOCION NEGOCIOS
TOTAL
. 7 REPUBLICA G REPUBLICA .| REPUBLICA
ESPANA | ITALIA CHILE ESPANA | ALEMANIA | BRASIL | PANAMA DOMINICANA ESPANA CHILE | FRANCIA | RUMANIA [MARRUECOS DOMNICANA BRASIL | ESPANA DOMNICANA
OTRA INFORMACION
Adiciones de activos fijos variaciones de perimetro 0
Adiciones de activos fijos 08 100 18 1 1 1 1 200
Baja de Activos fijos neto de amortizaciones 0
Baja de Activos fijos variaciones de perfmetro (19455) (4.904) (100) (24459)
Amortizacion Acumulada (125) (811) (11) (14) (168) (185) (1314)
Peérdidas acumuladas por deterioro de activos fijos 0
Pérdidas por deterioro reconocidas en cuenta de o) I 0
resultados
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ACTIVO
Activos 1o corrientes 30 17899 821 12.19% 708 2 4489 5 4 3018 1.399 4643
Activos corrientes 1704 388 118 2393 3937 11425 5833 17.103 10222 581 137 80.086
Participaciones en empresas asociadas 0
ACTIVO TOTAL CONSOLIDADO 0 0 0 30m 19.603 821 388 12314 24,646 3939 11425 4489 5838 17103 10256 899 1536 123729
PASIVO
Pasivos no corrientes 12 779 19 1.59% 4 730 184 7 4107 306 14792
Pasivos corrientes R 13 1083 2967 49 259 6 1 695 4937 60 13142
PASIVO TOTAL CONSOLIDADO 0 0 0 12 8.120 0 R 2679 3.008 49 3329 0 1 184 102 9.044 366 11934
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Ejercicio 2014:
(miles de euros) AREA RENOVABLES PATRIMONIO EN RENTA PROMOCION e e
NEGOCIOS TOTAL
. . REPUBLICA o REPUBLICA .| REPUBLICA
ESPANA ITALIA CHILE ESPANA | ALEMANIA | FRANCIA | PANAMA DOMINICANA ESPANA CHILE FRANCIA | RUMANIA |MARRUECOS DOMINICANA BRASIL ESPANA DOMINICANA
OTRA INFORMACION
Adiciones de activos fijos variaciones de perimetro 0) 0 0 0 507 4,605 7 393 N 0 3070 16824
Adiciones de activos fijos 123 03 47 0 12 b 4 9 262
Baja de Activos fijos neto de amortizaciones 0 0 0 (16.661) (74) 0 (16.735)
Amortizacion Aoumulada (8:400) (10) 0 0 (107) (10) (107) o a0y (l04ss)
Pérdidas acumuladas por deterioro de activos fijos (1740) 0) 0 ) 0 (17422)
Perdidas por deterioro reconocides en cuenta de 05 o ) 9 0 0 L9
resultados
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ACTIVO
Activos no corrientes 20,166 53 341 21470 5547 493 49 3 0 0 5 k) 3 6.040 1407 70674
Activos corrientes 3614 1491 14 695 990 18277 4826 10671 4834 50 0753 12937 4385 A 88.99
Participaciones en empresas asociadas ] 0 0 b
ACTIVO TOTAL CONSOLIDADO 25783 0.868 14 3411 20,160 0) 6538 493 18526 4828 10,671 484 503 20.785 1291 10625 1482 159,667
PASIVO
Pasivos no corrientes 1317 0 10,789 139 015 I} 399 589 0 259 849 1984 615 18887
Pasivos corrientes §.255 1510 11 339 74 2618 %9 0.887 10 9,613 5554 11531 3 47394
PASIVO TOTAL CONSOLIDADO 957 1.510 11 0 11128 0 113 015 269 088 1476 10 0 987 0403 13515 650 00281
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NOTA 7. INMOVILIZADO INTANGIBLE

El detalle y movimiento de inmovilizado intangible a lo largo de los ejercicios 2015 y 2014 ha
sido el siguiente, en miles de euros:

Inmovilzado Intangible (miles de euros)

Salidas
2013 Altas Bajas Reclasific 2014 Altas Bajas Perimetro 2015
consolidacion
Coste
Licencias 6.090 221 6.311 (6.311) 0
Aplicaciones
Informaticas y otros 33 33 1 (1) 33
Total Coste 6.123 0 0 221 6.344 1 0 (6.312) 33
Amortizaciones
Acumuladas
Licencias (1.111) (299) 120 (1.290) (125) 1.415 0
Aplicaciones
Informaticas y otros (30) 2) (32) (11) 12 (€2))]
Total Amortizaciones
Acumuladas (1.141) (301) 0 120 (1.322) (136) 0 1.427 31
Deterioros
Licencias (1.767) 20 (1.747) 76 1.671 0
Total Amortizaciones
Acumuladas (1.767) 20 0 0 (1.747) 0 76 1.671 0
Neto 3.215 (281) 0 341 3.275 (135) 76 (3.214) 2

En el ejercicio 2015, tras la venta de las participaciones de la filial Montebalito Energias
Renovables, han dejado de formar parte del activo las licencias asociados a los parques de
Taracena, Villabrazaro, La Carolina y de los parques de Italia.

En el afio 2014 dicha reclasificacion se corresponde con el exceso en el precio entre valor
pagado por el terreno de Anzi y el valor en rustico ya que dicho precio se engloba dentro de la
inversion del parque fotovoltaico.

En el ejercicio 2015 existen activos totalmente amortizados por importe de 30 miles de euros.

De los gastos de amortizacion que se han reflejado en el cuadro anterior 136 se encuentran
registrados en la partida de actividades interrumpidas de la cuenta de resultados. Al mismo
tiempo, se encuentran registrados en la misma partida, 76 miles de euros de ingresos por

recuperacion de deterioros.

Al 31 de diciembre de 2014 se realizaron los correspondientes test de deterioro de acuerdo con
los descritos en la Nota 8 para los parques fotovoltaicos.

NOTA 8. INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle y movimiento de inmovilizado material a lo largo de los ejercicios 2015 y 2014 ha
sido el siguiente, en miles de euros:
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INMOVILZADO MATERIAL (miles de euros)
UK Altas Bajas Adiciones ~ Tipo de cambio R“]?s yoms Wl Altas Bajas . peln mslrn Tipo de cambio Red?s poms

ajustes de consolidacion ajustes
Coste
Tertenos 630 90 ] (504) 06 1) 9 1 3
Tnnmuebks parzusopropio 376 1 1655 9 m (354) 5 (8) 1651
Tnstalaciones Teenicas y Mobilarioy otros 4634 0 m 157 ] 46846 0 (45745) 1 1313
Total Coste 41530 it} m 1% n (504) B4 05 0 (#6.112) il 0 3268
Amortizaciones Acumuladas
Inmuebls parausopropio (19) ) (167 (3 0 U L (160)
Instalciones Teenicas, Mbliarioy otros (121 (L251) (128) (8.650) (985) 54 8 C] (L13)
Total Amortizaciones Acumuladas (1430) (1259) 0 0 0 (128) (8817 (1019) 0 854 (19 # (1283)
Deterioros
Terrenos (3 0 (39) § kil 0
Tnmuebles para uso propio (416) (416) 4 41 0
Instebaciones Teenicas y Mobilarioy otros (16.103) 0 18 (15.750) [l 15900 %) 0
Total Deterioros (16.41) (191) 0 0 0 1 (16.204) o 1 16342 0 ) 0
Neto PR (1236) m 19 0 (S04) Ui (1) 1 (21.45) 16 0 198

En el ejercicio 2014, la columna de adiciones refleja las incorporaciones de inmovilizado
material por la ampliacion de capital realizada en julio de 2015 y que ascendi6 a 1.932 miles
de euros. El resto de reclasificaciones se corresponden con el traspaso de los terrenos de
inmovilizado a existencias.

Al 31 de diciembre de 2015 y de 2014 no existian compromisos firmes de compra o venta de
inmovilizado material.

A 31 de diciembre de 2014, los activos materiales que estaban sujetos a restricciones de
titularidad o pignorados como garantia de pasivos son el parque fotovoltaico de La Carolina,
adquirido mediante leasing mobiliario.

El Grupo activaba como mayor valor del coste del inmovilizado material, el fondo que se
destinaba a desmantelar y retirar el activo, asi como la rehabilitacion del lugar sobre el que se
asienta, en la medida que deban ser considerados como una provision para gastos y
obligaciones futuras, reflejando como contrapartida la correspondiente provision para
desmantelamiento. El valor neto contable al 31 de diciembre de 2014 del inmovilizado
material correspondiente a este concepto ascendia a 373 miles de euros.

En el ejercicio 2015, tras la venta de las participaciones de la filial Montebalito Energias
Renovables, han dejado de formar parte del activo la inversion de los parques de Taracena,
Villabréazaro, La Carolina y de los parques de Italia.
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El Grupo ha revisado los importes en libros de sus activos materiales que, en el caso de
inmuebles, se ha realizado a partir de tasaciones realizadas por expertos independientes. Dicha
valoracion se ha realizado aplicando la metodologia de comparables, procediendo a una
homogeneizacion de los valores obtenidos mediante el estudio de mercado, en funcion de las
caracteristicas de unos u otros, contrastindose todos los datos y considerando la situacion
urbanistica del inmueble. A 31 de diciembre de 2014, el Grupo realizd los test de deterioro de
los parques ubicados en Espaia sin observar deterioro alguno adicional.

Adicionalmente, para los parques sobre los que recaia la contingencia descrita en la Nota 24,
se realizo el test de deterioro bajo el escenario probable descrito en dicha nota., registrindose
una recuperacion de deterioro de valor del parque de La Carolina por importe de 225 miles de
euros. Dichos tests de deterioro para los parques solares espafioles se realizaron estimando a
partir de los flujos de caja futuros esperados, descontados a la fecha actual a una tasa de
descuento de mercado estableciendo las proyecciones para el horizonte temporal de la
concesion del parque, y aplicando una tasa de descuento del 7,398 %. En las hipdtesis
empleadas se han contemplado todos los cambios legislativos.

Analisis de sensibilidad 2014

Analisis de sensibilidad del valor de los activos (miles de euros)
deéctlilz;tgeen V tasa descuento A gastos de V de retribucion V del precio del pool
1% 1% explotacion (5%) primada (5%) (5%)
Villabrazaro (889) 1.020 (102) (432) (220)
La Carolina (179) 206 (55) (89) (78)
Taracena (970) 1.127 (75) (507) (132)
Anzi (137) 152 (41) (114) (36)
Carda (58) 65 (21) (51) (15)
Poggio (58) 65 (21) (51) (15)
Piano (58) 65 (21) (51) (15)
Total (2.349) 2.700 (336) (1.295) (511)

Métodos de valoracion empleados e hipotesis significativas aplicadas en la determinacion
el importe recuperable de los activos

Para el caso de los de inmuebles se realizaron tasaciones por expertos independientes
(Valtecsa).

Para el caso de los activos fotovoltaicos las hipotesis tenidas en cuenta fueron las siguientes:

1.- Célculo de los ingresos en funcion de la nueva retribucion aprobada en el nuevo Real
Decreto 413 /2014 y la Orden ministerial 1045/2014

2.- Para el parque de Villabrazaro y la Carolina, adicionalmente, se han tenido en cuenta que
el 60,31% y el 74% de la produccion, respectivamente, no estaria primada. Esto estd motivado
por el escenario probable de nulidad de Actas de Puesta en Marcha.

3.- El célculo de los ingresos y gastos so6lo se ha realizado en el periodo comprendido desde la
fecha de cierre de ejercicio hasta la fecha en la que se tiene derecho a la produccidon primada.
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Se estima que el valor del activo para dicho periodo es cero.

4.- La tasa de descuento utilizada, para las instalaciones fotovoltaicas ubicadas en Espafia, ha
sido del 7,398% estimada seglin la rentabilidad razonable establecida por el Gobierno (bono a
diez afos mas 300 puntos basicos). En el caso de las instalaciones ubicadas en Italia, la tasa de
descuento estimada que se utilizo fue del 8%.

De los gastos de amortizacion que se han reflejado en el cuadro anterior 930 miles de euros se
encuentran registrados en la partida de actividades interrumpidas de la cuenta de resultados. Al
mismo tiempo, se encuentran registrados en la misma partida, 97 miles de euros de pérdidas
por deterioros.

El detalle y valoracion al 31 de diciembre de 2015 de los activos materiales propiedad del
grupo es el siguiente:

Inmovilizado Material Miles de euros
VLT valoracion
Elemento Coste Amortizacion Deterioro Neto 2015 Plusvalia/Minusvalia
Contable
Antiguo Hotel Europa 1.486 (114) 1.372 3.041 1.669
Oficinas General Vives 469 (46) 423 384 (39)
Otro inmovilizado material 1.313 (1.123) 190 190 0
Total 3.268 (1.283) 0 1.985 3.615 1.630

El detalle y valoraciéon al 31 de diciembre de 2014 de los activos materiales propiedad del
grupo es el siguiente:

Inmovilizado Material Miles de euros
Valor 9=
Elemento Coste Amortizacion Deterioro Neto valtz)(l;zll‘c'lon Plusvalia/Minusvalia
Contable

Actividad Renovables
Parque Fotovoltaico La Jorquera 10.842 (1.614) (7.116) 2.112 2.110 2)
Parque Fotovoltaico Villabrazaro 22.359 (4.334) (8.574) 9451 9.436 (15)
Parque Fotovoltaico Taracena 7.096 (1.138) 5.958 10.446 4.488
Paneles sobre techo La Moa 302 (CaY) 211 279 68
Parque Fotovolt Basilicata 2.763 (334) (30) 2.399 2.467 68
Parque Fotovolt Anzi 2.280 (281) 1.999 2.129 130
Terreno Anzi 12 0 12 12 0

Actividad Patrimonial

Oficinas General Vives 468 5) (80) 384 384 1
Resto Actividades

Otro inmovilizado material 1.232 (1.015) 217 217 0
Antiguo Hotel Europa 1.789  (5) (405) 1.379 2.642 1.263

Total 49.143 (8.817)  (16.205) 24.122 30.122 6.000

Elementos totalmente amortizados v en uso

En los ejercicios 2015 existen elementos totalmente amortizados por importe de 441 miles de
euros. En el ejercicio 2014 existian elementos totalmente amortizados por importe de 151
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miles de euros.

Arrendamientos financieros

En el ejercicio 2015 no existe ningun arrendamiento financiero. En el ejercicio 2014 el tnico
arrendamiento financiero que existia es el de parque fotovoltaico de La Carolina.

Gastos financieros capitalizados

En el ejercicio 2015 y en el ejercicio 2014 el Grupo no ha activado gastos financieros como
inmovilizado material.

Otra informacion

La totalidad del inmovilizado material del Grupo se encuentra afecto a la explotacion y
debidamente asegurado y no estdn sujetos a ningun tipo de gravamen distinto de los ya
mencionado.

El Grupo tiene formalizadas p6lizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a los que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material, entendiendo que dichas poélizas
cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

A 31 de diciembre de 2014, existian sentencias desestimatorias para los parques de
Villabrazaro y La Carolina en relacion a los expedientes de nulidad de Actas de Puesta en
marcha. En el caso del parque de Villabrazaro esta recurrida en casacion. Sin embargo, en el
caso del parque de La Carolina hay sentencia firme. Ahora bien, en este tltimo caso, el Grupo
va a intentar que, en sede de ejecucion de la sentencia, la Junta de Andalucia, reconozca que
los parques estaban en marcha desde finales de 2008 y, por tanto, estarian bien acogidos al
nuevo sistema retributivo del RD 1578/2008. Esto se plantea ya que al haber renunciado al RD
661/07 y haberse acogido al RD1578/08, no tendrian por qué verse afectada por la sentencia
del TSJ de Andalucia.

NOTA 9. INVERSIONES INMOBILIARIAS.

El movimiento de los inmuebles de inversion a lo largo de los ejercicios 2015 y 2014 ha sido
el siguiente, en miles de euros:

Inmuebles de inversion (miles de euros)

Variaciones ~ Ajuste Variaciones ~ Ajuste
013 Altas Bajas  Adiciones  fipode ~ valor 014 Altas Bajas  Traspasos  fipode  valor 2015
cambio  razonable cambio  razonable

Coste

Terrenos 9.202 (2947) 1997 (690) 1.562 (L972) 1.134 208 543 1475
Construcciones 31069 41 (1358) 1503 (268) 2865 27633 120 (8831 4538 831 195 2646

Total Coste 4021 41 (16.530) 9500 (268) s K19 10 (10.803) 5672 1039 2498 B
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En el ejercicio 2014 se produjo la venta del edificio de Hausmann asi como la incorporacion,
via aumento de capital, de 12 apartamentos del edificio de Veiramar (Santo Domingo) y el
edificio de Gusromares en Panama.

Durante el 2015 se ha producido la venta de los edificios Gusromares y Schildhorn. El edificio
Gusromares ubicado en Panama se vendio a la Contraloria General de la Republica de
Panama, que eran los antiguos inquilinos del inmueble, por 6 millones de euros obteniendo
una pérdida de 80 miles de euros.

En el caso del inmueble Schildhorn, ubicado en Berlin, este se vendid a la compaiiia alemana
ZIG Galerie Inmobilien GMBH por 5,3 millones de euros. El beneficio obtenido en la
operacion ha sido de 584 miles de euros.

En el ejercicio 2014 se procedid a la venta de la sociedad SCI Consortium Haussmann 132,
propietaria del inmueble con el mismo nombre y ubicada en Paris a la sociedad francesa
SOCRI. El importe de venta del inmueble tomado como referencia fue de 19 millones de
euros obteniendo un beneficio de 2,3 millones euros.

Durante el ejercicio 2015, el valor razonable de los activos ha aumentado de manera global en
2.498 miles de euros. En el ejercicio 2014, el valor razonable de los activos aument6 en 2.175
miles de euros.

En el ejercicio 2015 se ha producido la reclasificacion de existencias a inmuebles de inversion
de las Torres Veiramar I y II I al destinar los mismos al alquiler y haberse formalizado
contratos de arrendamiento con clientes, asi como 4 chalets de la promocion de Club
Meridional en Brasil.

El Grupo Montebalito ha revisado los importes en libros de sus inmuebles de inversion y ha
determinado que no existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por
deterioro de valor por encima de las que se han registrado.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias se ha calculado en funcion de las tasaciones
realizadas a 31 de diciembre de 2015 y 2014 por los expertos independientes Valtecsa
siguiendo los métodos descritos en la Nota 4.b.

Valor Valor

Inmuebles (miles <z o Traspaso de Altas de Diferencias . .

de euros) tasacion tasacion existencias Inmovilizado de cambio Dlicency
2015 2014

Dessauer 9.469 8.363 76 1.030

Schonhauser 8.337 8.232 22 83

Schildron 0 4714

Villas de Tauro 3.071 3411 20 (360)

Apartamentos

Veiramar 12.022 4932 5.174 509 1.407

Gusromares 0 5.543

Club Meridional 822 498 (14) 338

Subtotal 33.721 35.195 5.672 118 495 2.498

El efecto en la cuenta de resultados del ejercicio 2015 derivado de las variaciones de valor
razonable ha sido de 2.498 miles de euros (1.954 miles de euros netos del efecto impositivo).
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El efecto en la cuenta de resultados del ejercicio 2014 derivado de las variaciones de valor
razonable fue por importe de 2.175 miles de euros (1.743 miles de euros netos del efecto
1mpositivo).

A continuacion, se detallan los ingresos derivados de las rentas y los gastos directos de
explotacion provenientes de las inversiones inmobiliarias propiedad de las entidades
consolidadas:

Inmuebles (miles de euros) 2015 2014

Inmuebles

Edificios Alemania 1.163 1.354
Villas de Tauro 48 48
Apartamentos Veiramar 314 112
Gusromares 138 65
Chalets Club Meridional 18

Total ingresos 1.681 1.579
Edificios Alemania (426) (536)
Villas de Tauro ©)] (28)
Apartamentos Veiramar (275) (34)
Gusromares (62) (65)
Chalets Club Meridional 9)

Total gastos (781) (663)
Total ingresos netos 900 916

Durante el 2015, la disminucion de los ingresos se produce por la venta, en el Gltimo trimestre,
de los edificios Schildhorn (Berlin) y Gusromares (Panama).

Durante el 2014, el aumento de los ingresos se produjo por el aumento en la ocupacion del
edificio Schonhauser y por la incorporacion de los edificios de Gusromares y Veiramar.

El detalle de las inversiones inmobiliarias del Grupo al 31 de diciembre de 2015 y 2014, seglin
su emplazamiento, es el siguiente:

Importe (miles de euros) Superficie sobre rasante (m?)

Emplazamiento 2015 2014 2015 2014
Inmuebles
Alemania 17.806 21.309 6.992 9.625
Espana 3.071 3411 740 740
Republica Dominicana 12.022 4.932 6.757 3.190
Panama 5.543 4.550
Brasil 822 491
Total 33.721 35.195 14.980 18.105

La tipologia de los edificios se presenta en el siguiente esquema:
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% sobre superficie

Tipologia 2015 2014
Viviendas 59,77% 66,76%
Oficinas 29,55% 25,86%
Locales comerciales 2,46% 3,06%
Turistico 8,22% 4,32%
Total 100,00% 100,00%

Sobre los inmuebles de inversion del Grupo existen hipotecas cuyo saldo pendiente a 31 de
diciembre de 2015 asciende a 7.138 miles de euros (9.513 miles de euros al cierre del ejercicio
anterior).

Sobre bienes situados en Berlin 6.581 miles de euros (9.222 miles de euros ejercicio anterior)
y 557 miles de euros sobre bienes situados en Santo Domingo. En el afio 2015 se ha procedido
a la cancelacion de la deuda que recaia sobre el inmueble de Schildhorn al producirse la venta
del mismo por importe de 2.439 miles de euros.

En 2014 se procedio a la cancelacion de la deuda que recaia sobre el inmueble de Haussmann
al producirse la venta del mismo y, también, dentro del acuerdo con la entidad SAREB, se

procedi6 a la cancelacion de la deuda que recaia sobre las villas de Tauro.

El desglose de las hipotecas, a 31 de diciembre de 2015, es el siguiente:

Ejercicio 2015
Inmuebles (miles de euros) Valor Tasacién 2015 Hipotecas
Dessauer 9.469 3.856
Schonhauser 8.337 2.725
Villas de Tauro 3.071
Apartamentos Veiramar 12.022 557
Chalets Club Merdional 822
33.721 7.138
Ejercicio 2014
Inmuebles (miles de euros) Valor Tasacién 2014 Hipotecas

Dessauer 8.363 3.968
Schonhauser 8.232 2.778
Schildron 4.714 2.476
Villas de Tauro 3.411
Apartamentos Veiramar 4.932
Gusromares 5.543 291

35.195 9.513

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen recibos impagados de los préstamos.
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Politica de seguros.

La politica de la Sociedad es formalizar polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a los que
estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material. La administracion revisa anualmente,
o cuando alguna circunstancia lo hace necesario, las coberturas y los riesgos cubiertos y se acuerdan
los importes que razonablemente se deben cubrir para el afio siguiente.

NOTA 10. ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA
SIMILAR

10.1) Arrendamientos financieros (el Grupo como arrendatario)

A 31 de diciembre de 2015, el grupo no tiene suscritos contratos de arrendamientos
financieros.

En el ejercicio 2014, el Grupo, a través de su filial Vasari Desarrollos Energéticos, S.L. tenia
suscrito un contrato de arrendamiento financiero con la entidad Bankia. En el mismo afio,
dicho contrato se cancel6 mediante la concesion de un nuevo préstamo que permitid cancelar
dicho leasing y adquirir el bien objeto de garantia.

De acuerdo con los requisitos de la NIC39 en su parrafo 40 y la guia GA62, dicha
refinanciacion (a efectos cuantitativos) no supuso una modificacion sustancial de las
condiciones de pago en la medida que el valor actual de los flujos de efectivo descontados
bajo las nuevas condiciones, utilizando el tipo de interés inicial para hacer el descuento, difiere
en un 5,5% del valor actual que todavia restaba del pasivo financiero original lo que supone un
porcentaje inferior al 10% que establece la guia.

Aun cuando el test cuantitativo refleja que no ha existido una modificacioén sustancial de las
condiciones de pago hemos considerado que a efectos cualitativos tampoco se ha producido
una modificaciéon sustancial por cuanto no existen hechos que conlleven a un cambio
sustancial en la exposicion a los riesgos futuros del pasivo financiero como pueden ser
derivados implicitos o que el nuevo instrumento esté referenciado a una divisa distinta al
anterior pasivo financiero.

Al 31 de diciembre de 2014, los principales activos financiados mediante contratos de
arrendamiento financiero son los que se indican a continuacion, en miles de euros:

Valor Duracion Tiempo
Coste del Opcion de  del contrato Transcurrido Cuotas Cuotas
Descripcion Bien compra (Aiios) (Anos) Satisfechas  Pendientes
Parque Solar La Carolina 12.000 87 15 6,6 5.305 6.695
12.000 87 15 6,6 5.305 6.695

Los contratos de arrendamientos financieros se correspondian principalmente con las
instalaciones del Parque Solar La Jorquera situado en La Carolina (Jaén). Dicho

El importe de los pagos futuros minimos correspondientes a los arrendamientos financieros no
cancelables, se desglosa a continuacion;
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2015 2014
Hasta 1 afio 1.154
Entre uno y cinco afios 3.627
Mas de cinco afios 1.914
0 6.695

A 31 de diciembre de 2014, del importe total de la deuda, existian 465 miles de euros de
impagados del leasing del Parque Solar la Jorquera.

10.2) Arrendamientos operativos (el Grupo como arrendatario)

El cargo a los resultados del ejercicio 2015 en concepto de arrendamiento operativo de las
empresas con una mayor actividad ha ascendido a 196 miles de euros (198 miles de euros en
el ejercicio anterior) de los cuales 75 miles de euros se corresponden con arrendamientos de
terrenos sobre los que su ubican los parques fotovoltaicos (76 miles de euros en el ejercicio
anterior) y que figuran registrados en el epigrafe “Resultado del ejercicio procedente de
operaciones interrumpidas neto de impuestos” de la Cuenta de Resultados Consolidada
adjunta, y 121 miles de euros se corresponde con el arrendamiento satisfecho por Montebalito,
S.A. por las oficinas de Maria de Molina que se encuentran arrendadas (122 miles de euros en
el ejercicio anterior).

A 31 de diciembre de 2014, los principales gastos por arrendamientos operativos del grupo se
correspondian con los incurridos como consecuencia de los contratos constitutivos de derecho
de servidumbre firmados con los propietarios de terrenos sobre los que se construyen los
parques fotovoltaicos. Los contratos sobre derechos de superficie fueron firmados entre los
ejercicios 2008-2012 por una duracion de entre 25 y 35 afios y devengan un gasto en cada
ejercicio de 75 miles de euros que se revisa anualmente en base al L.P.C.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se han reconocido cuotas contingentes como gasto.

El importe de los pagos futuros minimos correspondientes a los arrendamientos operativos no
cancelables, se desglosa a continuacion;

2015 2014
Hasta 1 afio 121 218
Entre uno y cinco afios 61 663
Mas de cinco afios 2.543
182 3.424

10.3) Arrendamientos operativos (el Grupo como arrendador)

Los principales ingresos por arrendamientos operativos del grupo se corresponden con los
generados por los inmuebles de inversion en renta descritos en la nota 9 y 2/3 de las oficinas
de Maria de Molina y que asciende a 91 miles de euros en ambos ejercicios.
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NOTA 11. ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

El detalle de los activos financieros no corrientes al 31 de diciembre de 2015 y 2014 en miles
de euros es el siguiente:

2015 2014
IPF’s a largo plazo 496
Retenciones en cuenta corriente 2.275 2.475
Fianzas dadas y otros 241 203
Créditos con empresas del grupo 2.003
Total 4.519 3.174

En este epigrafe se incluyen, principalmente, fianzas, asi como retenciones en cuentas
corrientes como garantia por contingencias fiscales en la venta a un tercero de activos fijos.

Las retenciones de cuentas corrientes por importe de 2.275 miles de euros se corresponden con
garantias ante la Hacienda Publica francesa (1.875 miles de euros) y de 400 miles de euros
(son 600 miles de euros entre el largo y el corto plazo) como garantia en la venta del inmueble
Haussmann frente al comprador por contingencias que se pudieran producir en el propio
inmueble. En el primer caso, la retencion de 1.875 miles de euros se supone para el caso que
se produjera alguna contingencia fiscal en el periodo de cuatro anos desde la venta del
inmueble de Haussman, es decir, hasta el afio 2018. En el segundo caso, se ha creado como
garantia en la venta del inmueble a favor del comprador por las posibles contingencias que se
pudieran producir en el propio inmueble. Este saldo se ira devolviendo a razén de 200 miles
de euros por afio a partir del afio 2016.

El resto de partidas se corresponde con fianzas dadas tanto de alquileres operativos como para
la obtencion de los suministros.

A 31 de diciembre de 2014, el epigrafe IPF’s a largo plazo recogia dos IPF’s por importe de
238 miles de euros que figuraban como garantia de desmantelamiento del parque de la
Carolina cuyo vencimiento era indefinido y 250 miles de euros como garantia del préstamo
que recaia sobre el activo produccion del parque de Heras de Ayuso, vendido durante el
ejercicio 2010 y cuyo vencimiento era el 25 de marzo de 2022.

Ademas, existe un crédito a largo plazo por importe de 2.003 miles de euros (de un total de
3.003 miles de euros entre el largo y corto plazo) concedido a la sociedad MTBren (antigua
Montebalito Energias Renovables S.L.) que se ha aflorado en la salida del perimetro de
consolidacion de esta tltima y, una vez se ha cedido a la sociedad Metambiente, S.A. la mayor
parte de este crédito, se ha formalizado un nuevo contrato de préstamo por importe de 3
millones de euros.

El detalle de estos activos financieros en funcion de su clase y categoria es el siguiente:

Préstamos y partidas a cobrar

2015 2014
Préstamos y partidas a cobrar 4.519 3.174
4.519 3.174

Categorias
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NOTA 12. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y
OPERACIONES INTERRUMPIDAS.

12.1) Activos no corrientes mantenidos para la venta.

No existen activos no corrientes mantenidos para la venta ni en ejercicio 2015 ni en el
ejercicio 2014.

12.2) Operaciones interrumpidas.

Con fecha 23 de diciembre de 2015 Montebalito, S.A. se desprendio de su filial Montebalito
Energias Renovables, S.A. mediante la venta de las participaciones de su filial al accionista
mayoritario. Para Montebalito, S.A., se ha dado por finalizada su andadura en el sector de las
renovables.

Por tanto, en la cuenta de resultados del ejercicio 2015 se refleja en un importe tnico el total
del resultado después de impuestos de las operaciones discontinuadas.

Asi mismo, en la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio 2014, que se incluye a
efectos comparativos, la actividad de renovables, en los Estados Financieros Consolidados del
Grupo del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2015, se ha procedido también a la
reclasificacion en un unico epigrafe de los resultados generados en dicho ejercicio por las
operaciones que ahora se consideran discontinuadas.

Con fecha 23 de diciembre de 2015 las sociedades que componian el area de renovables
presentaban la siguiente cuenta de resultados comparada con la del ejercicio anterior:

Ud. Miles de euros AREA RENOVABLES
2015 2014

CONCEPTO

1. Importe neto de la cifra de negocios. 4.854 5.195

2. Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion. 136

3. Trabajos realizados por la empresa para su activo. (126)

4. Aprovisionamientos. (19)

5. Otros ingresos de explotacion.

6. Gastos de personal. (254) (281)

7. Otros gastos de explotacion. (1.203) (1.442)

8. Valoracion inmuebles de inversion

9. Amortizacion del inmovilizado. (1.065) (1.496)

12. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado. 245 225

13. Otros resultados 240 156

13. Ingresos financieros. 4 23

14. Gastos financieros. (362) (336)

15. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros. €))

16. Diferencias de cambio. (12)

17. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros. (96)

18. Impuesto sobre beneficios. (369) (194)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES 1.981 1.842

INTERRUMPIDAS i i

Los flujos de efectivo netos de las actividades interrumpidas para los ejercicios 2014 y 2015 es
el siguiente:




Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION

Resultado antes de impuestos

Ajustes del resultado:
Amortizacion del inmovilizado
Otros ajustes del resultado

Cambios en el capital corriente

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION

Pagos por inversiones:
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
Otros activos financieros

Cobros por desinversiones:

Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio
Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
Otros activos financieros

Otros flujos de efectivo de actividades de inversion
Cobros de intereses

Cobro de dividendos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION

Cobros y (pagos) por instrumentos de pasivo financiero:
Emision

Devolucion y amortizacion

Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de
patrimonio

Otros flujos de efectivo de actividades de financiacion
Pagos de intereses

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

AUMENTO/(DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y
EQUIVALENTES

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO

2.521

2.350
4.456
1.065
3.391

(4.285)

79

(e

79
79

(4.045)

(3.278)
7.277
(10.555)

(767)
(767)

(1.445)

856

(589)

52

1.087

2.036

2.155
1.495
660

(3.104)

23

23
23

(1.835)

(1.023)

(1.023)

(812)
(812)

(725)

1.581

856

Con fecha 23 de diciembre de 2015 el Grupo vendié el 100% de su participacion en
Montebalito Energias Renovables, S.A. al accionista mayoritario de la matriz del Grupo por
importe de 6,5 millones de euros. Dicho importe proviene de la valoracion realizada por
experto independiente teniendo en cuenta la probabilidad que se produzcan las contingencias
que recaen sobre determinados parques, en concreto, de Taracena, Villabrazaro y La Carolina.
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La venta al accionista mayoritario se realizdé una vez que no hubo ofertas de adquisicion de
dicho Grupo motivada por la existencia de una gran incertidumbre por las contingencias
existentes en los parques fotovoltaicos. Por ello, la existencia de contingencias juridicas, que
recaian y ain recaen sobre ciertos activos y, cuyo desenlace final seria conocido en el medio
plazo, supone una incertidumbre respecto al volumen de ingresos, tanto presentes como
futuros.

Para el céalculo de la venta de las acciones de Montebalito Energias Renovables, S.A. se ha
utilizado la valoracién de un experto independiente teniendo en consideracion la probabilidad
de las contingencias que recaian sobre los parques de Taracena, Villabrazaro y La Carolina. El
resultado final de dicha operacion, teniendo en cuenta los resultados integrados de la
participada hasta la fecha de la venta que ascendia a 1.981 miles de euros y figura registrado
en el epigrafe “Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de
impuestos”, junto a otros importes, de la Cuenta de Resultados adjunta.

NOTA 13. EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente, en miles
de euros:

2015 2014
Terrenos 29.255 28.869
Inmuebles en curso 20.044 21.697
Inmuebles terminados 21.483 26.945
Otros 38
Stocks productos hotel 2
Total 70.784 77.549

Terrenos e inmuebles

La tipologia de las existencias de las obras en curso y promociones construidas de las
sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2014 y 2015 corresponde a edificios de primera
vivienda junto a los productos vinculados, en su caso, a dichas promociones, tales como plazas
de garaje y locales comerciales.

El detalle de los terrenos e inmuebles al 31 de diciembre de 2015 y 2014 por ubicacién
geografica, asi como los valores de tasacion obtenidos en los correspondientes test de
deterioro realizados por el Grupo en dichas fechas, son los siguientes:
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(miles de euros) 2015 2014
Tz.lsaclfm ©  Plusvalia / Coste Tﬁ.lsac1f)n O Plusvalia/
Elemento Coste neto estimaciones q - estimaciones q o
rrhT: Minusvalia neto AT Minusvalia

1.- Terrenos
RUMANIA
Servan Boda (Bucarest) 4411 4411 - 4.746 4.746 -
ESPANA
Balito (Mogéan, Las Palmas) 7.272 9.414 2.142 7.332 9.178 1.846
Suerte de la cruz (Telde, Las Palmas) 168 168 - 168 168
San Agustin (Maspalomas) 6.100 6.100 - 5.974 5.994 20
Majorera (Fuerteventura) 1.084 1.181 97 1.103 1.304 201
El Molar (Madrid) 1.650 1.650 - 1.490 1.490 -
Hellin (Hellin) 474 474 - 549 549 -
ITALIA
Terreno Fama (Rotello, Campobasso) - 117 117 -
BRASIL
Terreno Tamandare (Recife, Pernambuco) 163 673 510 215 768 553
REPUBLICA DOMINICANA
Porchella (Santo Domingo) 2.295 2.548 253 2.140 2.607 467
MARRUECOS
Terreno (Tanger) 5.638 5.640 2 5.037 5.037 -
2.- Inmuebles terminados
ESPANA
Siete Palmas (Las Palmas) 186 186 - 189 214 25
Elite (San Fernando, Las Palmas) 2.086 2.329 243 2.100 2.334 234
Caideros (Mogan, Las Palmas) 93 127 34 93 127 34
Secretario Artiles (Las Palmas) 220 220 - 197 197 -
Eurocan (Las Palmas) 369 547 178 369 531 162
CHILE
Promocion Astra (Santiago de Chile) 3.132 5.804 2.672 4.345 7.759 3414
FRANCIA
Chiberta 1 (Biarritz) 813 1.148 335 800 1.129 329
Chiberta 2 (Biarritz) 1.336 1.640 304 1.321 1.614 293
Chiberta 3 (Biarritz) 2.178 2.634 456 2.169 2.602 433
Arbonne 2 (Biarritz) 933 1.108 175 927 1.091 164
Hendaya (Hendaya) 1.284 1.527 243
Port Vieux (Biarritz) 3.964 4.761 797 3.929 4.709 780
BRASIL
Fase 1 y II Club Meridional (Recife, Pernambuco) 4.889 4.889 - 4.921 4.926 5
Conjugados Onosolar (Recife, Pernambuco) - 676 1.217 541
REPUBLICA DOMINICANA
Torre Veiramar I (Santo Domingo) - 1.569 1.875 306
Torre Veiramar II (Santo Domingo) - 3.339 3.772 433
3.- Inmuebles en curso
FRANCIA
Hendaya (Hendaya) - 722 722 -
Duchatel (Biarritz) 721 752 31
BRASIL
Fase I1I Club Meridional (Recife, Pernambuco) 4.515 4.921 406 7.341 10.203 2.862
REPUBLICA DOMINICANA
Torre Veiramar III (Santo Domingo) 14.808 15.181 373 13.634 13.711 77
TOTAL 70.782 80.033 9.251 77.512 90.691 13.179

El resto de existencias del afio 2014 (37 miles de euros) se corresponden con stocks de
aprovisionamientos de la actividad hotelera de la sociedad Antiguo Hotel Europa.

Las tasaciones al cierre del ejercicio 2015 han sido realizadas por Valtecsa. Dichas tasaciones
se han realizado con fecha 31/12/2015. En el ejercicio 2014 las tasaciones fueron realizadas

por la misma sociedad.

En el ejercicio 2015 el Grupo ha recuperado deterioros por un valor neto de 518 miles de
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euros (en el afio anterior se registraron unas pérdidas por deterioro netas de 1.806 miles de
euros) correspondiente la mayor parte a terrenos. Ver nota 25.

Dotacion deterioros 2015
Terrenos e inmuebles construidos

Residencial Elite 3
Serban Voda (288)
Parcelas Balito (60)
Secretario Artiles 23
Terreno San Agustin 126
El Molar 160
Hellin (75)
Siete Palmas 3)
Hendaya 178
terreno Tanger 454
Total Deterioros 518

Dotacion deterioros 2014
Terrenos e inmuebles construidos

Residencial Elite (60)
Parcelas Balito (271)
Secretario Artiles (19)
Suerte de la Cruz 4)
Terreno San Agustin (274)
El Molar (112)
Hellin (10)
Terreno Fama 9
Hendaya (178)
terreno Tanger (869)
Total Deterioros (1.806)

Adicionalmente durante 2014 se recuper6 el deterioro del terreno de Rumania, Serban Voda
por importe de 294 miles de euros.

Durante el ejercicio 2015, se han dado de bajas de existencias tanto por ventas, por pérdida
total de la inversion, por salidas de perimetro o por traspasos a Inmuebles de inversion un total
de 8.805 miles de euros (3.155 miles de euros en el ejercicio anterior).

Ejercicio 2015

Coste
Area Renovables
Salidas del perimetro de consolidacion (210)
La Puebla (74)
Terreno Fama (126)
Otros (10)
Area Promocion
Ventas (2.923)
Residencial Elite (18)
Club Meridional (1.654)
Astra (1.251)
Area Patrimonio en renta
Traspasos a inmuebles de inversion (5.672)
Veiramar I (1.654)
Veiramar II (3.521)
Chatels Club Meridional (497)

Total Coste (8.805)
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Ejercicio 2014

Coste
Area Promocion

Ventas (3.154)
Astra (2.634)
Club Meridional (520)
Total Coste (3.154)

Al 31 de diciembre de 2015, existen 1.633 miles de euros correspondientes al deterioro de la
totalidad del valor contable de los terrenos Gheorghe Ionescu Sisesti 118-120 situados en
Bucarest (Rumania), al existir doble inmatriculacion. EI Grupo ha realizado esta estimacion
como consecuencia de las demandas reivindicatorias de la propiedad de dichos terrenos,
interpuesta por Adunarea Spirituala Nationala a Bahailor (o Bahai) ante el Juzgado del Sector
1 de Bucarest. Con fecha 15 de octubre de 2009 dicho Juzgado emitid su sentencia
resolviendo a favor del demandante (Bahai) declarando que la propiedad y la posesion
corresponden a dicha entidad.

El Grupo presentd recurso de apelacion contra esta sentencia, encontrandose pendiente de
resolucion a esta fecha. Adicionalmente, se demando6 a la oficina del catastro en Rumania y al
vendedor, por importe de 4.110 miles, en concepto de dafios y perjuicios.

En la actualidad, la demanda contra la oficina del catastro no ha prosperado. Por lo que
respecta a la demanda interpuesta contra Bahai, y que se ha resuelto en favor del Grupo y esta
en via de ejecucion a la espera de identificacion de inmuebles u otro tipo de bienes a fin de
poder embargarlos y resarcir el dafio causado.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 existen activos en garantia de diversos préstamos
hipotecarios y promotores, vinculados a promociones en curso, cuyos saldos a 31 de diciembre
de 2015 y 2014 ascienden a 4.921 miles de euros y 5.346 miles de euros respectivamente.
Dicho detalle es el siguiente:

Prestamos asociados existencias (miles de euros) 2015 2014

Area Promocién

San Fernando 2.219 2.109
Créditos promotores promociones Francia 2.702 3.237
Total 4.921 5.346

El detalle del resto de partidas que integran la partida de existencias son las siguientes:

(miles de euros) 2015 2014
Tasaciéno ) o olia/ Tasacion o o), otia /
Elemento Coste neto estimaciones . , Coste neto  estimaciones . z
Minusvalia Minusvalia
de valor de valor
4.- Otros
ESPANA
Inversores - - - 25 25 -
Otros 2 2 - 13 4 9

Total 2 2 0 38 29 9
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Periodo de realizacion de existencias

A continuacion, se detalla una estimacion a fecha de cierre de 2015 sobre el periodo de
realizacion de las existencias:

(miles de euros) 2015

Elemento Coste 1 afio Mais de un aiio
1.- Terrenos
RUMANIA
Servan Boda (Bucarest) 4411 4411
ESPANA
Balito (Mogan, Las Palmas) 7.272 7.272
Suerte de la cruz (Telde, Las Palmas) 168 168
San Agustin (Maspalomas) 6.100 6.100
Majorera (Fuerteventura) 1.084 1.084
El Molar (Madrid) 1.650 1.650
Hellin (Hellin) 474 474
BRASIL
Terreno Tamandare (Recife, Pernambuco) 163 163
REPUBLICA DOMINICANA
Porchella (Santo Domingo) 2.295 2.295
MARRUECOS
Terreno (Tanger) 5.638 5.638
2.- Inmuebles terminados
ESPANA
Siete Palmas (Las Palmas) 186 186
Elite (San Fernando, Las Palmas) 2.086 489 1.597
Caideros (Mogan, Las Palmas) 93 93
Secretario Artiles (Las Palmas) 220 220
Eurocan (Las Palmas) 369 369 0
CHILE
Promocion Astra (Santiago de Chile) 3.132 1.982 1.150
FRANCIA
Chiberta 1 (Biarritz) 813 813
Chiberta 2 (Biarritz) 1.336 1.336
Chiberta 3 (Biarritz) 2.178 2.178
Arbonne 2 (Biarritz) 933 933
Hendaya (Hendaya) 1.284 340 944
Port Vieux (Biarritz) 3.964 1.088 2.876
BRASIL
Fase I y IT Club Meridional (Recife, Pernambuco) 4.889 1.496 3.393
3.- Inmuebles en curso
FRANCIA
Duchatel (Biarritz) 721 748 (27)
BRASIL
Fase III Club Meridional (Recife, Pernambuco) 4.515 4.515
REPUBLICA DOMINICANA
Torre Veiramar III (Santo Domingo) 14.808 14.808
TOTAL 70.782 6.512 64.270

A continuacion, se detalla una estimacion a fecha de cierre de 2014 sobre el periodo de
realizacion de las existencias:
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(miles de euros) 2014

Elemento Coste 1 afio Mas de un afio
1.- Terrenos
RUMANIA
Servan Boda (Bucarest) 4.746 4.746
ESPANA
Balito (Mogan) 7.332 7.332
Suerte de la cruz (Mogan) 168 168
San Agustin (Maspalomas) 5.974 5.974
Majorera (Fuerteventura) 1.103 1.103
El Molar (Madrid) 1.490 1.490
Hellin (Hellin) 549 549
ITALIA
Fama 117 117
BRASIL -
Terreno Tamandare 215 215
REPUBLICA DOMINICANA
Porchella 2.140 2.140
MARRUECOS
Terreno Ténger 5.037 5.037
2.- Inmuebles terminados
ESPANA
Sicte Palmas (Las Palmas) 189 189
Elite (San Fernando) 2.100 325 1.775
Caideros (mogan) 93 93
Secretario Artiles (Las Palmas) 197 197
Eurocan 369 369
CHILE
Astra 4.345 4.345 0
FRANCIA
Chiberta 1 800 800
Chiberta 2 1.321 1.321 0
Chiberta 3 2.169 2.169
Arbonne 2 927 927
Port Vieux 3.929 1.310 2.619
BRASIL
Club Meridional 4.921 2.109 2.812
Conjugados Onosolar 676 676
REPUBLICA DOMINICANA
Veiramar [ 1.569 1.569
Veiramar 11 3.339 3.339
3.- Inmuebles en curso
FRANCIA
Hendaya 722 722 0
BRASIL
Club Meridional 7.341 7.341
REPUBLICA DOMINICANA
Veiramar 111 13.634 13.634
TOTAL 77.512 10.132 67.380

NOTA 14. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 en miles de euros es la

siguiente:
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2015 2014
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 787 2.981
Clientes empresas del grupo y asociadas 0
Deudores varios 339 1.024
Anticipos al personal 26 46
Activos por impuesto corriente (nota 23) 74 116
Otros créditos con Administraciones Publicas (nota 23) 1.201 272
Accionistas por desembolsos exigidos 3
Deterioros (69) (225)
Clientes (69) 77
Deudores varios (148)
Total 2.358 4.217

La partida de deudores varios, sin incluir los créditos con la Administracion Publica, se
corresponde principalmente con:

Deudores varios 2015 2014

Compaiiia Mediterranea 148
Devolucion compra participac. Rotello 376
Otros 37
Anticipos a proveedores 339 198
Reclamacion judicial Chile 265
Deterioros 0 (148)
Saldo Compafia Mediterranea (148)
Total 339 876

En el afo 2015 los saldos deudores se corresponden con anticipos realizados a proveedores
previo a la prestacion de servicios.

En el ejercicio 2014, los saldos de “deudores varios™ se corresponden, principalmente, con:

1. Anticipo por importe de 1.051 miles de euros concedido en el ejercicio 2008 a Compaiia
Mediterranea de Energia Solar, S.L. (o Cia. Mediterranea) para la compra de paneles
destinados al parque de Villabrazaro, cuyo importe pendiente de cobro al 31 de diciembre
de 2015 ascendia a 148 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2015, este saldo no existe debido a la venta de las participaciones
de la filial Montebalito energias renovables.
2. El crédito pendiente relacionado con la venta de las licencias de Rotello (Italia) que se
encontraba garantizada con inmuebles en Italia. Dicho crédito proviene del pago que realizo la
filial Monte Erchie para la compra de unas licencias para la construccion de invernaderos
solares que no llegd a buen fin. El pago inicial fue de 900 miles de euros y a 31 de diciembre
de 2014 quedaba pendiente 376 miles de euros.

Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar figura por coste amortizado.

Los administradores consideran que, dada la naturaleza de estos activos, sus valores contables
no presentan diferencias significativas con sus valores razonables.
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NOTA 15. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente, en miles de

euros:
2015 2014
Activos de renta variable 1.483 1.790
Fianzas y depdsitos 224 358
Deudas con empresas del Grupo 1.116 22
Total 2.823 2.170
(1) La cartera de renta variable al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se corresponde con
distintos valores de sociedades cotizadas en el mercado continuo de Madrid y en el DAX
aleman. Estas acciones son valoradas de acuerdo con sus valores de cotizacion al cierre
de cada ejercicio.
(2) Por lo que respecta a las fianzas y depositos, en el ejercicio 2014, se correspondian con

los constituidos como garantia por posibles contingencias en la promocion de Chile
(Astra). En el ejercicio 2015 se corresponde con la parte de la garantia que se ha
clasificado a corto plazo (200 miles de euros de 600 miles de euros) para cubrir posibles
contingencias del inmueble en la venta del edificio de Haussman a favor del comprador.
Esta garantia se va devolviendo a razén de 200 miles de euros por afio a partir del afio
2016. A fecha de este documento ya se ha hecho efectivo la cantidad de 200 miles de
euros.

El detalle de la valoracion de la cartera de renta variable al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es
el siguiente:

2015 2014
Valor Valor
Acciones Realizacion Realizacion
N° Titulos (miles de N° Titulos (miles de
euros) euros)
Importe Importe
Mercado Continuo espaiiol
REALIA 316.500 161
BANKINTER 70.000 469
CAIXABANK 29.855 130
TELEFONICA 171 2
SACYR 99.000 283
FONDO METAVALOR INTERNACIONAL 15.000 745
SANTANDER 200.000 912
DAX aleman
BAYERISCHE MOTOR 1.250 97
THYSSENKUPP AG 4.965 91
DEUSTCHE LUFTHANSA 7.263 105
BAYER AG 781 90
COMMERZBANK AG 9.519 91
EON SE 11.042 97
TOTAL 234.820 1.483 530.526 1.790

En el ejercicio 2015 se ha adquirido y vendido 536.385 y 832.091 titulos, respectivamente.
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Todas las acciones que cotizan en el DAX alemén estdn pignoradas como garantia del swap
asociado al inmueble Schildhorn (Berlin) y que no ha sido cancelado en el momento de la
venta del inmueble.

El detalle de los otros activos financieros corrientes en funcion de su clase y categoria es el
siguiente:

Instrumentos de Créditos derivados

. . Efectivo Total
Clases patrimonio y otros
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014

Activos a . valor razonable mantenidos 1.483 1.790 1483 1.790
para negociar

Préstamos y partidas a cobrar 2.424 4.206 2.424  4.206
Efectivo 4.035 4.880 4.035 4.880
Total 1.483 1.790 3.699 4.595 4.035 4.880 7.942 10.876

NOTA 16. OTROS ACTIVOS CORRIENTES

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente, en miles de
euros:

2015 2014
Periodificaciones
Gastos anticipados 86 176
Total 86 176

NOTA 17. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LiQUIDOS

El detalle de dichos activos a 31 de diciembre de los ejercicios 2015 y 2014 en miles de euros
€s como sigue:

Tesoreria y activos liquidos equivalentes

Efectivos
2015 2014
Caja y Bancos 4.035 4.880
Total 4.035 4.880

El rendimiento de estos activos se basa en los tipos de interés variables diarios o a corto plazo.

Debido a su alta liquidez el valor razonable de los presentes activos coincide con su valor
contabilizado.

El detalle de “otros ajustes al resultado” para el célculo de los flujos de efectivo de las
actividades de explotacion, del Estado de Flujos de Efectivo, es el siguiente, en miles de
euros:
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Periodificaciones

facturas pendientes de recibir/emitir
Otras

Deterioros
Inmovilizado
Existencias
Otros
Otros resultados
Provisiones
Resultados por venta de cartera valores
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion valor inmuebles de inversion
Variacion cartera valores
Diferencias de cambio
Resultado por venta activos fijos
Resultados por ventas

Impuestos diferidos

Total

NOTA 18. PATRIMONIO NETO

18.1) Capital Social

2015

(11

(11)
(529)

(11
(518)

a7
a14)
(111)
2.139
(2.498)
(132)
2.678
2
1.482
192

3.181

2014

23

23
1.328
191
1.512
(375)
(299)
20
(694)
(12.093)
3.118
(2.175)
(846)
942
(2.338)
551

698

(11.765)

El capital social a 31 de diciembre de 2015 de la Sociedad dominante, asciende a 30.000.000
euros tras la ampliacion de capital suscrita el dia 4 de julio de 2014. El Capital Social esta
representada por 30.000.000 de acciones ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas. Todas estas acciones gozan de los mismos derechos

politicos y economicos.

Los accionistas con una participacion superior al 10% por ciento son:

1.- José Alberto Barreras Barreras, que de forma indirecta es titular de 24.413.680 acciones,
representativas del 81,38 % del capital descontado las acciones propias, segin el siguiente

detalle:
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Sociedad N° acciones % s/ total

CARTERA MERIDIONAL 102.500 0,34%
LUXCARTERA 3.756.958 12,52%
INVERSIONES TEMARAN 2.306.250 7,69%
METAMBIENTE 15.000.000 50,00%
GESTION DE NEGOCIOS ARGOS 1.843.000 6,14%
METAINVERSION 100.005 0,33%
METAGESTION 203.967 0,68%
METAEXPANSION II 153.000 0,51%
SEA WIDE CARGO 308.000 1,03%
HERMES OMNIA 100.000 0,33%
TAM INVERSIONES MIRASIERRA 540.000 1,80%

24.413.680 81,38%

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 83,06%.

2.- CARTERA MERIDIONAL, S.A., que de forma directa e indirecta es titular de las
15.406.472 acciones, representativas del 51,35% del capital descontado las acciones propias

segun el siguiente detalle:

Sociedad N° acciones % s/ total
CARTERA MERIDIONAL 102.500 0,34%
METAMBIENTE 15.000.000 50,00%
METAINVERSION 100.005 0,33%
METAGESTION 203.967 0,68%
15.406.472 51,35%

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 52,42%.

3.- LUXCARTERA., que de forma directa Es titular de 3.756.958 acciones, representativas
del 12,52% del capital descontado las acciones propias.

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 12,78%.

4.- GESTION DE NEGOCIOS ARGOS., que de forma directa e indirecta es titular de
4.610.250 accione propias, representativas del 15,37% del capital descontado las acciones
propias, segun el siguiente detalle:

Sociedad N° acciones % s/ total
GESTION DE NEGOCIOS ARGOS 1.843.000 6,14%
METAEXPANSION II 153.000 0,51%
SEA WIDE CARGO 308.000 1,03%
INVERSIONES TEMARAN 2.306.250 7,69%
4.610.250 15,37%

Contando con las acciones propias el porcentaje se establece en 15,69%.

15.000.000 acciones de las 30.000.000 acciones totales cotizan en la Bolsa de Madrid,
Valencia, Barcelona y Bilbao.
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18.2) Prima de Emision

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion
del saldo de la prima de emision para la ampliacion de capital y no establece restriccion
especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Con fecha 4 de julio de 2014 Montebalito, S.A. ampli6 capital en la cantidad de 15.000.000 de
euros mediante la emision de 15.000.000 de acciones nuevas con una prima de emision de
30.000.000 de euros.

En el ejercicio 2007 se autorizo6 la distribucion con cargo a prima de emision de la cantidad de
0,60 euros por accion. La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2012
aprob6 la ampliacion de la fecha limite para la devolucion, estableciendo como nueva fecha
limite el 31 de diciembre de 2015, lo que se ratificd por la Junta General Ordinaria celebrada
el dia 20 de junio de 2013. La Junta General celebrada el dia 11 de junio de 2015 acordd
prorrogar dicho plazo méximo hasta el dia 31 de diciembre de 2017. Al 31 de diciembre de
2015 quedan pendiente de pago la cantidad de 0,14 euros por accién lo que equivale a 2.017
miles de euros (3.456 miles de euros el ejercicio anterior) (ver Nota 21).

Con fecha de este documento la cantidad pendiente de devolucion es de 11 céntimos por
accion al haber hecho efectivo el pago de 3 céntimos por accidon en el mes de febrero de 2015,

que asciende a 450.000 euros.

18.3) Reserva Legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, cada ano debe destinarse el 10% del
beneficio del ejercicio a dotar la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo
que excede del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada
anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra
destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. A 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad Dominante del Grupo
tiene dotada la reserva legal en un importe de 2.968.112,99 euros y 2.000.000 euros
respectivamente, por lo que no esta dotada en su totalidad.

18.4) Reserva de Inversion en Canarias

El saldo de esta cuenta corresponde a las dotaciones realizadas en ejercicios anteriores como
consecuencia de la aplicacion de los incentivos fiscales incluidos en la ley 19/1994, 6 de julio,
de modificacion del Régimen Econdémico y Fiscal de Canarias y su modificacion a través RDL
12/2006 de 29 de diciembre.

A 31 de diciembre de 2014 y 2015, el Grupo no tiene dotaciones a la reserva de inversion en
Canarias.

18.5) Reserva Voluntarias

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad Dominante dispone de reservas voluntarias de libre
disposicion por importe de 30.956 miles de euros (41.332 miles de euros al 31 de diciembre de
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2014).

18.6) Reservas en Sociedades Consolidadas

El detalle de las reservas en Sociedades Consolidadas es la que se muestra a continuacion, en
miles euros:

Miles de Euros
Sociedad Reservas en Sociedades Consolidadas
2015 2014 Bajas

MERIDIONAL EUROPA, S.L. (10.328) (13.692)

ALTOS BALITO 1, S.L. 0 4) 4
SAN AGUSTIN REALTY, S.L. (506) (318)
MERIDIONAL CANARIAS, S.L. (1.065) (1.017)

AGRICOLA MAJORERA, S.A. (838) (779)
FOTOVOLTAICA FUERTEVENTURA, S.L. 0 (89) 107
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES 0 4772 (4.365)
MERIDIONAL SOLAR, S.L. 0 (1.017) 988
PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN 8-15, S.L. 0 (72) 77
PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN MATER, S.L. 0 2) 3
MONTEBALITO GERMAN FUND 2.483 1.621

TALIA 1 DEVELOPMENT (4.687) (4.675)

TALIA 2 DEVELOPMENT (1.890) (1.968)
MONTEILLUNUM, S.A. (926) (861)
VILLABRAZARO SOLAR, S.L. 0 (2.672) 2.658
VILLABRAZARO SOLAR 1 A 50, S.L. 0 (4.723) 3.943
VASARI DESARROLLOS ENERGETICOS, S.L. 0 (7.732) 7.238
RENOVABLES FUTURA, S.L. 0 (25) (54)
LA MOA SOLAR FOTOVOLTAICA 0 59 (62)
MONTE ERCHIE, S.L. 0 (349) 473
FAMA, SR.L. 0 (114) 143
MONTESEJO ITALIA, S.L. 0 10 ®)
MONTESEJO POGGIO, S.R.L. 0 25 (13)
MONTESEJO CARDA, S.R.L. 0 31 (18)
MONTESEJO PIANO, S.R.L. 0 191 (167)
MONTESEJO ATELLA, S.R.L. 0 (13) 14
PARQUE FOTOVOLTAICO DE TARACENA, S.L. 0 611 (759)
MS SOLAR CHILE 0

VEIRAMAR, S.A 5

INVERSIONES VEIRAMAR, S.A. (1)

ONOSOLAR, SARL (5)

METAMBIENTE PANAMA, S.A. 291

CONSORCIO INMOBILIARIO DUMONT 4

INVERCASA UM (168)

INVERSA DOIS (1)

INVERCASA TRES 0

METAMBIENTE BRASIL (1.015)

SARL MERIDIONAL PYRENEES (296)

INMOBILIARIA MERIDIONAL MARRUECOS (884)

INMOBILIARIA ASTRA 1.104

ANTIGUO HOTEL EUROPA 2)

Total (18.732) (32.802) 10.202

18.7) Limitaciones a la distribucion de dividendos

Conforme a lo establecido en la legislacion vigente, unicamente pueden repartirse dividendos
con cargo al resultado del ejercicio o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio
neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos
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efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de
distribucion.

No deben distribuirse dividendos que reduzcan el importe de las reservas disponibles por
debajo del total de los saldos de investigacion y desarrollo que figuren en el activo del

balance.

18.8) Acciones propias en cartera

El movimiento de las acciones propias adquiridas por empresas del Grupo durante los
ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Euros
Saldo 2014 Entradas Salidas Saldo 2015
Valor Coste Medi
] . oste Medio .
N° Acciones Coste (miles N° Acciones Coste (miles N° Acciones  (miles de  N° Acciones Coste (miles
de euros) de euros) de euros)
euros)
Montebalito 600.000 1.590 20.000 28 620.000 1.618

La sociedad del grupo propietaria de estas acciones es Montebalito, S.A.
A cierre del ejercicio, el valor de las acciones de Montebalito cotizaba a 1,29 euros (1,08 euros
en el ejercicio anterior) lo que supone un valor de mercado de las acciones propias a dicha
fecha de 800 miles de euros (648 miles de euros en el ejercicio anterior).

En el ejercicio, no se han producidos ventas de acciones propias.

18.9) Ajustes por cambio de valor

El detalle de los ajustes por cambio de valor al 31 de diciembre de 2015 y 2014 en miles de
euros es el siguiente:

Ajustes cambio de valor 2015 2014
Operaciones de cobertura (Ver nota 20) (333) (868)
Diferencias de conversion 3.376 1.824
3.043 956

Las operaciones de cobertura se corresponden con el efecto patrimonial de los derivados de
cobertura de tipo de interés contratados por el Grupo para cubrir parte de sus préstamos
bancarios (ver notas 20 y 21).

La valoracion de dichos instrumentos se ha realizado a través de expertos independientes. El
nombre del experto independiente es CRF Consultora de Riesgos Financieros, S.A. La fecha
del informe de valoracion se realizé con fecha 31 de diciembre de 2015 no existiendo ningin
tipo de limitacion o advertencia.
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Para la valoracion de dichas coberturas de efectivo se ha tenido en cuenta el riesgo de crédito.
El nivel de jerarquia de dichos activos es de nivel 2, es decir, otras distintas de los precios
cotizados que son observables para los activos y pasivos, directa o indirectamente.

Las diferencias de conversion se corresponden con el efecto patrimonial del tipo de cambio
aplicado a los elementos patrimoniales y resultados generados por las sociedades
pertenecientes al Grupo domiciliadas en Rumania, Republica Dominicana, Brasil, Chile y
Panama para la conversion a euros de su moneda funcional.

NOTA 19. PROVISIONES NO CORRIENTES

El detalle y movimiento en las cuentas de provisiones no corrientes en los ejercicios 2015 y
2014, en miles de euros, es el siguiente:

Combinaciones Salida del
2013 Dotaciones  Anulaciones 2014 Dotaciones ~ Anulaciones ~ perimetro de 2015

de negoci Consolidacion
Provision para impuestos 456 119 (269) 306 (299 7

Desmantelamiento y retiro 507 507 (307) 0
(Otras responsabilidades 489 ] (56) (420) 16 (16) 0

Total 1452 m (325) (40 829 0 0 (822) 7

1.- Provision para impuestos:

a.- En el ejercicio 2014 el Tribunal Econdmico Administrativo estim6 que las dos
liquidaciones del Gobierno de Canarias por importe de 269 miles de euros era contraria a los
intereses de la filial de Montebalito, S.A., Meridional Canarias, S.A., por lo que anul6 dicha
liquidacién del Impuesto por Actos Juridicos Documentados procedente de dos novaciones de
préstamos correspondientes al afio 2009.

b.- Liquidacién provisional del ICIO del Ayuntamiento de Bargas por importe de 146 miles de
euros debido a un recélculo en la base del impuesto motivado por el coste de paneles en el
proyecto de obra.

c.- En el afio 2014 se ha recibido una liquidacién provisional del ICIO del Ayuntamiento de
Guadalajara por importe de 119 miles de euros debido a un recalculo en la base del impuesto
motivado por el coste de paneles en el proyecto de obra.

c.- En el afio 2015 tras la salida del perimetro de consolidaciéon de la filial Montebalito
Energias Renovables, S.A. y, puesto que Montebalito, S.A., no tiene responsabilidad sobre

dichos procedimientos, dichas provisiones han dejado de formar parte del pasivo del Grupo.

2.- Desmantelamiento v retiro:

La partida de desmantelamiento y retiro incluia las provisiones dotadas por la estimacion de
los gastos en los que el Grupo incurriria como consecuencia del desmantelamiento y retiro de
los parques fotovoltaicos situados sobre terrenos en arrendamiento, a la finalizacion de sus
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vidas utiles. Tras la salida del perimetro de consolidacion de la filial Montebalito Energias
Renovables, S.A. y, puesto que Montebalito, S.A., no tiene responsabilidad sobre dichas
contingencias, dichas provisiones han dejado de formar parte del pasivo del Grupo.

3.- Otras responsabilidades:

En el afio 2012 se dotd provision por los costes estimados para la rehabilitacion de fachada del
inmueble Haussmann por importe de 420 miles de euros. En el afio 2014, con la venta de la
sociedad, dicha provision ha salido del Balance del Grupo.

NOTA 20. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO A CORTO Y LARGO PLAZO

El detalle de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre
de 2014, en miles de euros, es el siguiente:

(miles de euros)

Entidad Tipo de préstamo Tipo de interés Vencimiento Importe Cortoplazo  largo plazo Importe Corto plazo  largo plazo
2015 2014

Financiacion Fotovoltaica 0 0 0 6.095 6.695 0
BANKIA Leasing inmobiliario Euribor [ afio + 1,5% 29/05/2023 6.695 6.695

Financiacion Patrimonio 7139 786 6.353 9.650 236 9414
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 595% 30/06/2017 2188 86 2.102 2245 75 2170
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 420% 3000612017 887 kY 855 900 24 876
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 4,60% 30/06/2017 805 28 m 823 25 798
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 540% 2910922017 1283 48 1235 1317 4 1.274
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 5,26% 2910912017 1419 35 1.384 1461 31 1430
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 541% 29/1212017 0 2476 38 2438
MULTIBANK Hipotecario 6,50% 2110222016 0 291 291
LOPEDEHARO Linea de crédito 8,00% 09/0412016 557 557 137 137
Financiacion otras actividades 4955 4.816 139 5410 5410 0
PIRINEOS INVESTMENT Hipotecario Euribor 12 meses +2,5%  30/09/2039 2218 2218 2.109 2109

BANKIA Avaly descubiertos en cuenta 0 64 604

HSBC Hipotecario 3,14% 2010612016 539 400 139 1.201 1.201

CREDIT AGRICOLE Hipotecario 343% 300052018 2.163 2.163 2.036 2036

SANTANDER Deuda liquidac swap's 18/1212015 35 35

Total 12.094 5.602 6.492 21.755 12341 9414

En el ejercicio 2015 el Grupo ha cancelado deuda bancaria por importe de 3.493 miles de
euros. La mayor parte de estas cancelaciones han venido como consecuencia de la venta de los
activos que servian como garantia. Dichas operaciones han sido la venta de los inmuebles
Schildhorn (Berlin) y Gusromares (Panama).

En el afio 2014 Montebalito, S.A. lleg6 a un acuerdo con la entidad SAREB y Santander para
la cancelacion de los créditos. En el caso de SAREB, de la cantidad adeudada en 2013, 23.408
miles de euros dicha cancelacion se produciria con el pago de 12.900 miles de euros y el resto
de deuda pendiente se condonaria. Al final el pago ha sido de 9.900 miles de euros ya que el
accionista mayoritario se subrogo6 en 3.000 miles de euros. A 31 de diciembre de 2015 se ha
satisfecho integramente el préstamo al accionista mayoritario por importe de 3.000 miles de
euros.
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En el caso del Santander, dicha deuda se cancel6 con el pago de 1.040 miles de euros con una
quita de 94 miles de euros.

También, en el ano 2014 se vendid la sociedad SCI Hausmann 116 por lo que se elimind del
balance la cantidad de 6.225 miles de euros del préstamo de Credit Foncieur.

Con la ampliacion de capital suscrita en julio de 2014 se incorporaron nuevos créditos por
importe de 3.665 miles de euros.

Con la salida del perimetro de consolidacion de la filial Vasari Desarrollos Energéticos, la
deuda bancaria asociada al parque de La Carolina ha dejado de formar parte del pasivo del
Grupo.

Practicamente, todas las deudas con entidades de crédito estdn garantizadas por los propios
inmuebles a los cuales esta financiando.

En el ejercicio 2015 se han realizado pagos por amortizacion y devolucion de préstamos por
importe de 3.657 miles de euros (17.426 miles de euros en 2014). En el ejercicio 2014 las
cancelaciones provienen, principalmente, de la amortizacion de préstamos de SAREB,
Santander y cancelacion del préstamo de la sociedad Haussmann.

El detalle por vencimientos dentro de los préximos cinco ejercicios es el siguiente, en miles de
euros:

Tipo de Vencimiento
Entidag préstamo 1 2 3 4 5 Mass it Total
Financiacion Patrimonio 786 221 233 245 258 5.396 7.139
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 86 85 90 95 101 1.731 2.188
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 32 27 28 30 31 739 887
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 28 28 29 31 32 657 805
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 48 47 50 52 55 1.031 1.283
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 35 34 36 37 39 1.238 1.419
LOPE DE HARO Hipotecario 557 0 0 0 0 0 557
Financiacion otras actividades 4.816 139 0 0 0 0 4.955
PIRINEOS INVESTMENT Hipotecario 2.218 2.218
HSBC 400 139 539
CREDIT AGRICOLE 2.163 2.163
SANTANDER 35 35
Total 5.602 360 233 245 258 5.396 12.094

El resumen de vencimientos al cierre del ejercicio anterior era el siguiente, en miles de euros:
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Vencimiento
Entidad Tipo de préstamo 1 2 3 4 5 Mas Total
de 5

Financiacion Fotovoltaica 6.695 0 0 0 0 0 6.695
BANKIA Leasing inmobiliario 6.695 6.695
Financiacion Patrimonio 235 268 283 302 320 7.815 9.222
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 75 81 86 92 98 1.813 2.245
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 24 26 28 31 33 758 900
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 25 27 29 31 34 677 823
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 43 45 48 52 55 1.074 1.317
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 30 49 51 53 55 1223 1461
HYPOVEREINSBANK Hipotecario 38 40 41 43 45 2270 2476
Financiacion otras actividades 5.410 428 0 0 0 0 5.838
LA CAIXA Hipotecario 2.109 0 2.109
BANKIA Avales 64 64
LOPE DE HARO 137 137
HSBC 269 269
HSBC 287 287
HSBC 179 179
HSBC 239 239
HSBC 227 227
CREDIT AGRICOLE 2.036 2.036
MULTIBANK 291 291
Total 12.340 696 283 302 320 7.815 21.755

La Sociedad tiene contratados instrumentos financieros destinados a cubrir el tipo variable de
parte de sus préstamos con entidades de crédito, pasando de ser el Euribor més un diferencial a
un tipo fijo (ver nota 21.1).

El detalle de las deudas con entidades de crédito en funcion de su clase y categoria es el
siguiente:

Clases Créditos derivados y otros
2015 2014
Préstamos y partidas a cobrar 12.094 21.755

Total 12.094 21.755

A 31 de diciembre de 2015 no existen cuotas impagadas. A 31 de diciembre de 2014 existian
cuotas impagadas correspondientes a:

Entidad Tipo N° de cuotas Importe

Financiacion otras actividades
BANKIA Leasing 17 472
Total 472

Al 31 de diciembre de 2015 se clasifica a corto plazo aquellos préstamos cuya amortizacion
depende de la venta de los activos, en este caso, se clasifica segln se clasifique el activo que
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sirve como garantia, este es el caso del préstamo de Credit Agricole.

Al 31 de diciembre de 2014, el balance presentaba clasificadas en el pasivo corriente las
deudas con vencimiento superior a un afo en los casos que existian cuotas impagadas y existia
riesgo de que la entidad financiera pudiera dar por vencido el préstamo y aquellos préstamos
cuyo periodo de realizacion de los activos que lo garantizaban fuera inferior al afio.

NOTA 21. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A CORTO Y LARGO PLAZO

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente, en miles de
euros:

(miles de euros) 2015 2014

Otros pasivos financieros a l/p

Fianzas recibidas 1/p y otros 3 170
Derivados (IRS) (Nota 21.1) 591 1.033
Préstamos empresas no financieras (Nota 21.2) 2.500
Otras deudas con empresas del grupo (Nota 29) 3.503 503

Fianzas recibidas l/p y otros

Subtotal 4.097 4.206

Otros pasivos financieros a ¢/p

Fianzas recibidas c/p y otras 132 110
Préstamos empresas no financieras (Nota 21.2) 2.514 1.524
Otras deudas con empresas del grupo 9 21.297
Deudas por compra de participaciones 870
Accionistas por devolucion de prima de emision (nota 18) 2.017 3.456
Aplazamientos Organismos Publicos 170 409
Subtotal 4.842 27.666
Total 8.939 31.872

El detalle en funcion de su clase y categoria es el siguiente, en miles de euros:

Créditos, derivados y

Clases otros
2015 2014
Préstamos y partidas a pagar 8.348 30.839
Coberturas contables 591 1.033
Total 8.939 31.872

21.1) Derivados IRS

Con objeto de eliminar la incertidumbre sobre el comportamiento y evolucion futura de los
tipos de interés, el Grupo tiene contratado instrumentos de cobertura (Interest Rate Swap), que
se mantienen en la actualidad.

Al 31 de diciembre de 2015, el detalle de los derivados es el siguiente:
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. Resto
Mipatdel Bebo (miles
Entidad P interés Nocional 2015 2016 2017 2018 Valor
derivado . de
fijo
euros)
HYPOVEREINSBANK  IRS 5,95% 2.169 (145) (145)
HYPOVEREINSBANK  IRS 4,22% 875 (33) (33)
HYPOVEREINSBANK  IRS 4,60% 799 (36) (36)
HYPOVEREINSBANK  IRS 5,40% 1.273 (88) (88)
HYPOVEREINSBANK RS 5,26% 1.408 (93) (93)
HYPOVEREINSBANK RS 5,41% 2.439 (195) (195)
Total 8.963 0 0 (591) 0 0 (591)
Al 31 de diciembre de 2014, el detalle de los derivados era el siguiente:
Tipo de sl (lfrfislt:(;
Entidad p interés  Nocional 2015 2016 2017 2018 Valor
derivado . de
fijo
euros)
SANTANDER IRS 3,60% 0 (10) (10)
HYPOVEREINSBANK  IRS 5,95% 2.245 (265) (265)
HYPOVEREINSBANK  IRS 4,22% 900 (58) (58)
HYPOVEREINSBANK  IRS 4,60% 823 (64) (64)
HYPOVEREINSBANK  IRS 5,40% 1317 (151) (151)
HYPOVEREINSBANK  IRS 5,26% 1.461 (169) (169)
HYPOVEREINSBANK  IRS 5,41% 2.439 (316) (316)
Total 9.185 10) 0 (1.023) 0 0 (1.033)

El valor razonable de los instrumentos de cobertura a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es como
sigue:

2015 2014 Diferencia

Tipo de Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo

Entidad Derivado Financiero Financiero Financiero Financiero Financiero Financiero
(miles de (miles de (miles de (miles de (miles de (miles de

euros) euros) euros) euros) euros) euros)
SANTANDER IRS 0 (10) 10
HYPOVEREINSBANK IRS (591) (1.023) 432
0 (591) 0 (1.033) 0 442

Los derivados de Hypovereinsbank, a excepcion del swap con un valor nocional de 2.439
miles de euros, se corresponden con coberturas de tipos de interés de las deudas hipotecarias
correspondientes a los inmuebles de Berlin (Alemania). Dicha valoracion, salvo la excepcion
anterior, se refleja en patrimonio, neto de su efecto fiscal ya que se consideran como eficaces
por tener las mismas caracteristicas, en plazo y en nocional, que la partida cubierta, que son
las bases para medir los intereses.

En el caso del swap asociado al inmueble de Schildhorn, con un nocional de 2.439 miles de
euros, se ha considerado como especulativo con cambios en pérdidas y ganancias ya que, en la
propia venta del inmueble, se cancel6 dicho préstamo por lo que dicho swap no cumple con
los criterios de efectividad de la cobertura.

La disminuciéon del pasivo financiero asociado a dichos derivados estd motivada,
principalmente, por que el plazo de cobertura va disminuyendo por lo que, a falta de variacién
de tipos de interés, el pasivo financiero va tendiendo a cero.
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Para la valoracion de estos instrumentos financieros se ha tenido en cuenta el riesgo de crédito.
Dicha valoracion ha sido realizada por CRF Consultora de Riesgos Financieros, S.A. La fecha
del informe de valoracion se realizé con fecha 31 de diciembre de 2015 no existiendo ningin
tipo de limitacion o advertencia.

21.2) Préstamos empresas no financieras y otros aplazamientos

El detalle los principales préstamos de empresas no financieras y otros aplazamientos al 31 de
diciembre de 2015, en miles de euros, es el siguiente:

(Miles de euros)

Entidad Tipo de Préstamo Tipo de Interés Vencimiento Importe DD [ FETED

Plazo Plazo
Ministerio de Economia y Hacienda Deuda tributaria 5% junio-16 128 128
Gobierno de Canarias (IGIC) Deuda tributaria 5% marzo-2016 42 42
Préstamo externo Préstamo pignoraticio 6% noviembre 2016 2.514 2.514

Total 2.684 2.684 0

Con fecha 24 de noviembre de 2014 se contratdé un préstamo de 4.000 miles de euros con la
sociedad IMESA con un tipo de interés al 6% con vencimiento semestral a dos afios.

El préstamo del Ministerio de Economia y Hacienda se concedio para la construccion de una
fabrica de paneles en Hellin. Tenia un plazo de 1 afio a partir del cual se tenian que justificar
que las cantidades habian sido destinadas a dicho fin. De haberse cumplido los requisitos se
convertiria en un préstamo a 4 afos con tipo de interés 0 y 3 afos de carencia. Dada la
situacion del mercado fotovoltaico en aquel momento, se decidid no realizar la construccion
de dicha planta por lo que se tenia que proceder a su devolucion. Para ello, se solicitd y se
concedio un aplazamiento de 4 afios con garantia hipotecaria de tres de los terrenos de El
Molar. En la actualidad, s6lo quedan dos pagos a realizar.

Por lo que respecta a las deudas del Gobierno de Canarias, se corresponden con
aplazamientos, por 4 afios, solicitados por deudas por IGIC del afio 2011 (importe inicial 332
miles de euros). Actualmente, s6lo queda un pago por realizar por importe de 14 miles de
euros en el mes de marzo.

En el ejercicio 2015 se ha cancelado la deuda que mantenia el Grupo a favor del Gobierno de
Canarias por el Impuesto sobre Incremento de Valor de Terrenos de Naturaleza Urbana
(importe inicial 124 miles de euros) y por la que se solicitdo aplazamiento para el pago de la
misma.

El detalle de los principales préstamos de empresas no financieras al 31 de diciembre de 2014,
en miles de euros, es el siguiente:
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(Miles de euros)

Entidad Tipo de Préstamo Tipo (,le Vencimiento | Importe Corto Largo

Interés Plazo Plazo
Ministerio de Economia y Hacienda ~ Deuda tributaria 5% junio-16 401 267 134
Gobierno de Canarias (IGIC) Deuda tributaria 5% marzo-2016 187 151 36
Gobierno de Canarias (Plusvalias) Deuda tributaria 5% marzo-2015 83 42 41
Préstamo externo Préstamo personal 6% noviembre 2016 4.024 1.524 2.500
Total 4.695 1.984 2.711

El detalle por vencimientos dentro de los proximos cinco ejercicios de los préstamos
anteriormente indicados, es el siguiente:

Vencimientos Aiios

Pasivo Entidad 1 2 3 4 5 Mais Total
de 5
Ministerio de Economia y
Hacienda Ministerio 128 128
Gobierno de
Gobierno de Canarias (IGIC) Canarias 42 42
Préstamo externo IMESA 2.514 2.514

2.684 0 0 0 0 0 2.684

En el ejercicio 2014 el detalle por vencimientos dentro de los proximos cinco ejercicios de los
préstamos anteriormente indicados, es el siguiente:

Vencimientos Afios

Pasivo Entidad 1 2 3 4 5  Misde5 Total
Ministerio de Economia y
Hacienda Ministerio 267 134 401
Gobierno de Canarias (IGIC) Gobierno de Canarias 151 36 187
Gobierno de Canarias (Plusvalias) Gobierno de Canarias 42 41 83
Préstamo externo IMESA 1.524 2.500 4.024
1.984 2.711 0 0 0 0 4.695

El Grupo sigue el criterio de contabilizar el préstamo del Ministerio de Economia y Hacienda
por el importe del capital concedido, por entender que el efecto de su valoracion a valor
razonable de acuerdo con la NIC 39 y 20 es totalmente irrelevante.

NOTA 22. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente, en miles de
euros:

2015 2014
Proveedores 262 456
Acreedores varios 593 2.758
Remuneraciones pendientes de pago 1 20
Pasivos por impuesto corriente 424
Otras deudas con las administraciones publicas 371 910
Anticipos de clientes 938 3.106

Total 2.589 7.250
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Ejercicio 2015

La partida de “proveedores” recoge las deudas por prestacion de servicios o entrega de bienes.
Por lineas de negocios se pueden resumir en:

Actividad 2015

Patrimonio 14
Promociéon 238
Otros 10
Total 262

En proveedores y acreedores varios se recoge principalmente las deudas pendientes de
promocion inmobiliaria (238 miles de euros), de la parte patrimonial (14 miles de euros) y por
otros gastos de administracion (10 miles de euros).

El saldo de las Administraciones Publicas y pasivos por impuesto corriente se explican en la
nota siguiente.

En Espana, la partida de Anticipos de Clientes recoge aquellas deudas pendientes y
reclamadas judicialmente por anticipos en la reserva para la compra de viviendas de las
promociones de Canarias por importe de 167 miles de euros,

Por lo que respecta a las sociedades extranjeras, la sociedad Veiramar, en la promocion
denominada Veiramar III existen 371 miles de euros de anticipos de clientes. En la promocion
Astra, en Chile, existen 97 miles de euros de anticipos, en la promocion Club Meridional, en
Brasil, existen 271 miles de euros de anticipos de clientes. Por lo que respecta a los anticipos
sobre alquileres el importe asciende a 31 miles de euros.

Ejercicio 2014

La partida de “proveedores” recoge las deudas por prestacion de servicios o entrega de bienes.
Por lineas de negocios se pueden resumir en:

Actividad 2015

Renovables 111
Patrimonio 77
Promociéon 175
Otros 93
Total 456

Los saldos de proveedores se corresponden con la gestion normal del negocio

La partida de acreedores varios recoge principalmente la deuda pendiente con la comision
gestora del El Rodeo (El Molar, Madrid) por importe de 461 miles de euros, deuda por la
compra del parque fotovoltaico de Anzi por importe de 1.600 miles de euros. En el ejercicio
2015 se ha dotado provision por una reclamacion a la sociedad filial Meridional canarias por
dafios en la obra de Caserones por importe de 148 miles de euros. El resto de deudas se
corresponde con facturas pendientes de pago por la operativa normal de las sociedades que
componen el Grupo.
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Por lo que respecta a la deuda por la compra del parque fotovoltaico de Anzi, la misma estaba
condicionada a que el vendedor buscard financiacién de la misma por lo que dicha deuda se
convertira en préstamo a largo plazo.

Actualmente, las cuentas de la filial se encuentran bloqueadas a solicitud del proveedor
(Tecsolis)

En remuneraciones pendientes se recoge las cantidades adeudadas del Consejo de
Administracion.

En Anticipos de clientes se registran aquellas cantidades anticipadas por compradores de las
promociones del Grupo.

El saldo de las Administraciones Publicas, se explica en la nota siguiente.

El detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, excepto los pasivos por impuesto
corriente y otras deudas con las administraciones publicas, en funcion de su clase y categoria
es el siguiente:

Clases Créditos derivados y otros

2015 2014
Débitos y partidas a pagar 1.794 6.340
Total 1.794 6.340

De acuerdo con lo establecido en la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, y en la Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad
y Auditoria de Cuentas (ICAC), sobre la informacion a incorporar en la memoria de las cuentas
anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales, se
detalla a continuacién la informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores durante el
ejercicio 2015:

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 61
Ratio de Operaciones pagadas 89,88%
Ratio de operaciones pendientes de pago 10,12%

2015

Importe

Total pagos realizados 7.613
Total pagos pendientes 857
Total Pagos 8.470

De acuerdo con lo establecido en la Disposicion adicional tunica de la citada Resolucion del
ICAC, en las cuentas anuales del ejercicio 2015, primer ejercicio de aplicacion de esta
Resolucion, no se presenta informacion comparativa correspondiente al periodo medio de pago,
calificandose las cuentas anuales como iniciales a estos exclusivos efectos en lo que se refiere a la
aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.
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El periodo medio de pago es superior al establecido legalmente ya que existen acreedores con
los que se han llegado a acuerdos de pago aplazado. Este es el caso de la Comision gestora de
El Rodeo. Si descontamos este efecto, el periodo medio de pago se situaria en 36 dias.

NOTA 23. SITUACION FISCAL

a) Saldos mantenidos con administraciones publicas

El detalle de los saldos mantenidos con Administraciones publicas se muestra a continuacion,

en miles de euros:

(miles de euros)

2015

Activos Fiscales Pasivos Fiscales

Activos Fiscales

Pasivos Fiscales

Corriente Diferido Corriente Diferido Corriente Diferido Corriente Diferido

Otras deudas con Administraciones Publicas 1.201 0 371 0 164 910 0
Retenciones y pagos a cuenta 0 0

IVA/IGIC 1.001 140 79 462

IRPF 41 0 87

Seguridad Social 105 0 29

Tasa Eléctrica 0 47

Impuesto de Sociedades 84 264

Otros 126 85 1 20

Saldos por impuesto corrientes 74 0 424 0 108 0 0 0
IS 74 424 108

Impuesto sobre Beneficios diferido 3.416 4.196 4.908 4.438
Total 1.275 3.416 795 4.196 388 4.908 910 4.438

Por lo que respecta al IVA, el Grupo ha solicitado a devolver la cantidad de 947 miles de
euros correspondiente al IVA soportado en la operacion de cancelacion del leasing del parque
de La Carolina. Dicha devolucién le corresponde solicitarla a Montebalito, S.A. al ser ésta la
matriz del Grupo de entidades de IVA.

El saldo acreedor por impuesto de sociedades corresponde a las sociedades de Panama y Chile
por los beneficios obtenidos en sus respectivos paises.

b) Impuesto de sociedades

En el afio 2013 el Grupo tenia reconocido una deuda por Impuesto de Sociedades de los afios
2002 y 2003 por importe de 864 miles de euros correspondiente a unas actas incoadas por la
Administracion Tributaria. En 2014 se dictd sentencia firme estimando, en parte, nuestros
argumentos. La Administracion tardo mas de seis meses en ejecutar la sentencia por lo que se
procedi6 a pedir la nulidad de los procedimientos que en el caso de la deuda del IS 2003 fue
aceptada puesto que se debia a una nueva liquidacion manteniéndose la del afio 2002 ya que
¢ésta ultima era una ratificacion de la anterior.

Por ello, durante el ejercicio 2014 Montebalito, S.A. elimino6 de su balance la cantidad de 600
miles de euros correspondientes a la deuda del IS de 2003, quedando pendiente la deuda de
264 miles de euros que se encontraba avalada por la entidad Bankia. Durante el ejercicio 2015
se ha procedido a la ejecucion de dicho aval.
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¢) Ejercicios abiertos a inspeccion

Las sociedades del Grupo mantienen abiertos a inspeccion fiscal los cuatro ultimos ejercicios
para todos los impuestos que les son de aplicacion (cinco ejercicios para el Impuesto sobre
Sociedades), excepto aquellas sociedades constituidas en los Gltimos cuatro ejercicios, para las
cuales unicamente estan abiertos a inspeccion los ejercicios desde su constitucion.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales, los
resultados de las inspecciones que se estdn produciendo o que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos
fiscales, por un lado estimables para los que se han dotado las provisiones descritas en los
parrafos siguientes, y por otro lado de caracter contingente cuyo importe no es posible
cuantificar en la actualidad de una manera objetiva. No obstante, en opinion de los asesores
fiscales del Grupo y de sus Administradores, la posibilidad de que se materialicen pasivos
significativos por estos conceptos, adicionales a los registrados, es remota.

d) Impuestos diferidos y gasto por impuesto sobre sociedades

Montebalito, S.A. es la sociedad dominante del grupo que tributa bajo el régimen especial del
Impuesto sobre Sociedades de Consolidacion fiscal previsto en el Capitulo VII del Titulo VII
del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, habiéndole sido asignado por
la Administracion Tributaria el numero de Grupo 0485/08. EI Grupo de consolidacion fiscal
estd integrado por Montebalito, S.A. y por todas aquellas sociedades participadas por ésta,
directa o indirectamente en, al menos un 75 por 100, excluidas las filiales extranjeras.

El detalle y origen de los impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2015:

diferencias diferencias
temporales temporales Salidas Ajuste de
Activos por impuestos diferidos 2014 a licI; das en generadas perimetro de tipos 2015
. en el consolidaciéon | impositivos
el ejercicio PO
ejercicio
Ajustes Consolidacion fiscal 522 19) 0 a7 0 486
Grupo Fiscal 522 (19) (17) 486
Resto Grupo Mercantil 0
Derivados de cobertura 163 (69) 0 0 0 94
Grupo Fiscal 2 (2) 0
Resto Grupo Mercantil 161 (67) 94
Otras diferencias temporales
(e ke ey 1.740 1) 43 (180) 0 1.602
Grupo Fiscal 1.740 (1) 43 (180) 1.602
Resto Grupo Mercantil 0 0
Créditos por pérdidas a compensar 313 0 0 (264) 0 49
Grupo Fiscal 313 (264) 49
Resto Grupo Mercantil 0
Deducciones de cuotas pendientes de 2.169 0 0 (984) ol 1185
compensar
Grupo Fiscal 2.169 (984) 1.185
Resto Grupo Mercantil 0
4.907 (89) 43 (1.445) 0| 3.416
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diferencias | diferencias Salidas y Baias
temporales | temporales | Ajuste de | entradas en Ve li tas

Pasivos por impuestos diferidos 2014 | aplicadas | generadas tipos el perimetro de 2015
en el en el impositivos de R
et et ... | Activos
ejercicio ejercicio consolidacion
Ajustes Consolidacion fiscal 742 0 0 0 (387) 0| 355
Grupo Fiscal 742 (387) 355
Resto Grupo Mercantil 0
Valoracion Activos 3.696 (970) 1.121 (6) 0 0]3.841
Grupo Fiscal 64 (46) (6) 12
Resto Grupo Mercantil 3.632 (924) 1.121 3.829
4.438 (970) 1.121 (6) 387) 0]4.196
El detalle y origen de los impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2014:
diferencias | diferencias
temporales | temporales | Ajuste de
Activos por impuestos diferidos 2013 aplicadas | generadas tipos 2014
en el en el impositivos
ejercicio ejercicio
Ajustes Consolidacion fiscal 632 1) 16 (125) 522
Grupo Fiscal 632 (1) 16 (125) 522
Resto Grupo Mercantil
Derivados de cobertura 183 19) 0 (1) 163
Grupo Fiscal 9 (6) (1) 2
Resto Grupo Mercantil 174 (13) 161
Otras diferencias temporales pendientes de aplicar 2.118 (36) 121 (463) 1.740
Grupo Fiscal 2.118 (36) 121 (463) 1.740
Resto Grupo Mercantil 0
Créditos por pérdidas a compensar 408 (34) 0 (61) 313
Grupo Fiscal 408 (34) (61) 313
Resto Grupo Mercantil
Deducciones de cuotas pendientes de compensar 1.644 (561) 1.206 (120) 2.169
Grupo Fiscal 1.644 (561) 1.206 (120) 2.169
Resto Grupo Mercantil
4.985 (651) 1.343 (770) 4.907
diferencias | diferencias Salidas y Baias
temporales | temporales | Ajuste de | entradas en Ve li tas
Pasivos por impuestos diferidos 2013 aplicadas | generadas tipos el perimetro de 2014
en el en el impositivos de B
et Yreercty] ... | Activos
ejercicio ejercicio consolidacion
Ajustes Consolidacion fiscal 893 (18) (133) 742
Grupo Fiscal 893 (18) (133) 742
Resto Grupo Mercantil
Valoracion Activos 3.146 496 (5) 635 (576) | 3.696
Grupo Fiscal 681 (36) (5) (576) 64
Resto Grupo Mercantil 2.465 532 635 3.632
4.039 (18) 496 (138) 635| (576)[4.438

Tal y como se muestra en el cuadro anterior, El Grupo presenta créditos fiscales activados por

bases imponibles negativas pendientes de compensar y deducciones pendientes de aplicar.

Los administradores de la Sociedad Dominante consideran completamente recuperables estos
activos por impuestos diferidos ya que el Grupo tiene amplias perspectivas de beneficio en
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base a los estudios realizados sobre prospeccion econdmica, para los proximos anos.

Los activos por impuestos diferido que surgen por ajustes de consolidacion fiscal se
corresponden con pérdidas o ingresos producidos en operaciones con sociedades del mismo
grupo fiscal.

En el ejercicio 2014 los activos y pasivos por impuestos diferidos pendientes ya se habian
regularizado a los tipos del 28% (para el afio 2015) y 25% (para el afio 2016).

El tipo aplicado para el Grupo fiscal para el afo 2015 ha sido del 25% ya que tributa por el
régimen de pequenas y medianas empresas.

La conciliaciéon del resultado consolidado contable del Grupo del ejercicio 2015 con la base
imponible del impuesto de Sociedades es la siguiente, en miles de euros:

Importe (miles de
euros)
Resultado Antes de Impuestos (1.429)
Resultados antes de impuestos de sociedades no incluidas en el perimetro fiscal 205
Resultado consolidado antes de impuestos empresas Grupo Fiscal (1.224)
Diferencias permanentes Grupo Fiscal 27
Diferencias temporales Grupo Fiscal 276
Activos por impuestos diferidos 92
Con origen en el presente ejercicio 171
Con origen en ejercicios anteriores (80)
Pasivos por impuestos diferidos 184
Con origen en el presente ejercicio
Con origen en ejercicios anteriores 184
Pasivos por impuestos diferidos inmuebles de inversidn matriz
Base Imponible previa (921)
Base Imponible Grupo Fiscal (921)

La conciliaciéon del resultado consolidado contable del Grupo del ejercicio 2014 con la base
imponible del impuesto de Sociedades es la siguiente, en miles de euros:
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Importe (miles de euros)
Resultado Antes de Impuestos 14.746
Resultados antes de impuestos de sociedades no incluidas en el perimetro fiscal 858
Resultado consolidado antes de impuestos empresas Grupo Fiscal 13.888
Diferencias permanentes Grupo Fiscal 891
Diferencias temporales Grupo Fiscal 511
Activos por impuestos diferidos 333
Con origen en el presente ejercicio 457
Con origen en ejercicios anteriores (123)
Pasivos por impuestos diferidos 60
Con origen en el presente ejercicio
Con origen en ejercicios anteriores 60
Pasivos por impuestos diferidos inmuebles de inversion matriz 118
Base Imponible previa 15.290
Compensacion de Bases Imponibles Negativas filiales (individual) (111)
Compensacion de Bases Imponibles Negativas matriz (individual) (1.615)
Compensacion de Bases Imponibles Negativas del Grupo (9.926)
Base Imponible Grupo Fiscal 3.638

Los calculos realizados a efectos de la determinacion del “Gasto (Ingreso) por Impuesto sobre
Sociedades” consolidado correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014 han sido los siguientes,
en miles de euros:

2015 2014

Resultado Antes de Impuestos (1.429) 14.746
Diferencias permanentes 232 33

Eliminacién resultados antes de impuestos fuera Grupo Fiscal 205 (858)

Diferencias permanentes Grupo Fiscal 27 891
Resultado Grupo fiscal ajustado (1.197) 14.779
Gasto por Impuesto Grupo Fiscal 299 (4.434)
Gasto por Impuesto de Sociedades no incluidas en el Grupo Fiscal (1.336) (594)
Otros ajustes realizados que afectan al gasto por impuesto de sociedades
Ajuste tipo impositivo activos por impuestos diferidos (769)
Ajuste tipo impositivo pasivos por impuestos diferidos 6 138
Deducciones de cuota aplicadas en el ejercicio no registradas con anterioridad 300
Exceso de tributacion por impuestos pagados fuera pais origen Grupo Fiscal (139)
Eliminacion Impuestos diferidos venta inmuebles 968 575
Compensacion de Bases imponibles negativas matriz no registradas 485
Compensacion de Bases imponibles negativas Grupo fiscal no registradas 2.978
Cancelacion crédito fiscal por pérdidas a compensar del Grupo fiscal generada en el afio (230)
Total gasto por impuesto de sociedades (293) (1.461)

En el ejercicio 2015 las bases imponibles pendientes de compensar generadas en la
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consolidacioén fiscal (por las sociedades en ella incluidas), junto con el efecto fiscal y el afio
ultimo de compensacion son las siguientes, en miles de euros:

Afio Base imp.onible Efecto fiscal Aiio limite .(!e
negativa compensacion
2008 3.262 815 Indefinida
2009 1.644 411 Indefinida
2010 175 44 Indefinida
2012 3.391 848 Indefinida
2013 2.982 746 Indefinida
2015 921 230 Indefinida
Total 12.375 3.094

En el ejercicio 2014 las bases imponibles pendientes de compensar generadas en la
consolidacioén fiscal (por las sociedades en ella incluidas), junto con el efecto fiscal y el afio
ultimo de compensacion son las siguientes, en miles de euros:

Afio Base imp.onible Efecto fiscal Aiio limite .(!e
negativa compensacion
2008 3.262 815 Indefinida
2009 1.644 411 Indefinida
2010 175 44 Indefinida
2012 3.391 848 Indefinida
2013 2.982 746 Indefinida
Total 11.454 2.864

Las deducciones pendientes de aplicar y el afio limite de aplicacién son las siguientes, en
miles de euros:

Deducciones pendientes de aplicar

Por doble imposicion 2008 123 2023

Por doble imposicion 2009 16 2024

Por doble imposicion 2010 8 2025

Por doble imposicion 2012 25 2027

Por doble imposicion 2015 1.004 2030

Otras 2010 7 2025
Sub. - Total 1.183

El Grupo no tiene dotada reservas de inversion en Canarias (RIC).

En el ejercicio 2011 la sociedad dominante, en virtud de lo establecido en la legislacion fiscal
vigente en cada momento, asumié unos compromisos de reinversion derivados del
diferimiento de la tributacion de determinadas plusvalias por importe de 708 miles de euros.

En el ejercicio 2014 El Grupo Fiscal aumento la base imponible del Impuesto de Sociedades
del ejercicio 2014 en el importe de la reinversion (708 miles de euros) ya que consideraba
improbable que dicha inversion se pudiera realizar a corto plazo.
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NOTA 24. CONTINGENCIAS, AVALES Y GARANTIAS

24.1) Contingencias

1.- Demanda Comunidad de Propietarios Residencial Elite

El 5 de octubre de 2015 la Comunidad de Propietarios Residencial Elite formulé demanda a la
sociedad Meridional Canarias, S.A. en reclamacion de 377.267,30 euros por defectos de
construccion de la promocion Residencial Elite. Con fecha 4 de noviembre de 2015 se admite
la demanda y se acuerda dar traslado a la sociedad para contestarla. Con fecha 14 de diciembre
de 2015 se procede a la contestacion.

2.- Con la salida del perimetro de consolidacion de todas las empresas que pertenecian al
Grupo de Montebalito Energias Renovables, S.A. han desaparecido todas aquellas

contingencias en relacion a:

a.- Sentencia a favor de Javier Diez Turrado frente a la sociedad Montebalito Energias
Renovables, S.L.

b.- Revisiones de actas de puesta en marcha de los parques “La Carolina” y “Villabrazaro
Solar”

c.- Liquidacién Impuesto de Construcciones Instalaciones y Obras del parque de Bargas.
d.- Liquidacion Impuesto de Construcciones Instalaciones y Obras del parque de Taracena.

e.- Procedimiento de cancelacion por incumplimiento de la Inscripcidon en el Registro de
Régimen Retributivo del parque de Taracena.

24.2) Avales v garantias comprometidos con terceros

El detalle de los principales avales al 31 de diciembre de 2015, formalizados por el Grupo, se
muestra a continuacion:

Avales
Entidad Importe (miles de euros) Tipo de Garantia
GARANTIA SUBSIDIARIA EXIGIDA POR LA SUBROGACION
CAIXABANK 2.406 VENTA PARQUE HERAS DE AYUSO
BANKIA 6.529 GARANTIA SUBSIDIARIA PRESTAMO PARQUE LA CAROLINA
SANTANDER 106 AVAL CANTIDADES ANTICIPADAS EUROCAN
BBVA 50 AVAL CANTIDADES ANTICIPADAS SIETE PALMAS
TOTAL 9.091

El detalle de los principales avales al 31 de diciembre de 2014, formalizados por el Grupo, se
muestra a continuacion:
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CAIXABANK 3450 GARANTIA SUBSIDIARIA EXIGIDA POR LA SUBROGACION VENTA PARQUE

HERAS DE AYUSO
ESPIRITO SANTO 238 AVAL POR DESMANTELAMIENTO PARQUE DE LA CAROLINA
BANKIA 264 AGENCIA ESTATAL DE ADMINISTRACION TRIBUTARIA
SANTANDER 8 AVAL CANTIDADES ANTICIPADAS EUROCAN
SANTANDER 10 AVAL CANTIDADES ANTICIPADAS EUROCAN
SANTANDER 3 AVAL CANTIDADES ANTICIPADAS EUROCAN
CATALUNYA
CAIXA 146 AVAL
CAIXABANK 250 AVAL SEGURO PRODUCCION HERAS DE AYUSO

VITALICIO SEGUROS 200 AVAL PREINSCRIPCION FOTOVOLTAICA GIRALDEZ

NOTA 25. INGRESOS Y GASTOS

25.1) Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios segln areas de actividad y region es como sigue:

Area Inmobiliaria

Alquileres:

Espaiia 122 133
Alemania 1.161 1.357
Panama 135 65
Repuiblica Dominicana 314 112
Brasil 20

Francia 4

Venta de Activos

Francia 2.362
Panama (84)

Alemania 584

Subtotal: 2.256 4.029
Area Promocién:

Espaiia 14 23
Rumania

Chile 2.004 4.119
Brasil 2.387 644
Republica Dominicana )
Subtotal: 4.405 4.777
Otras:

Republica Dominicana 496 166
Subtotal: 496 166

Total 7.157 8.972
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25.2) Variacion de existencias de productos en curso o terminados

El detalle del ejercicio 2015 es el siguiente, en miles de euros:

(miles de euros)

Area Renovables
La Puebla
Terreno Fama
Otros

Area Promocion
Residencial Elite
Siete Palmas
Secretario Artiles
Caideros

Serban Voda
Parcelas Balito
Terreno San Agustin
Suerte de la Cruz
El Molar

Hellin

Finca Majorera
Eurocan
Veiramar I
Veiramar II
Veiramar III
Solar Porchela
Club Meridional
Terreno Tamandaré
Astra

Terreno Tanger
Chiberta 1
Chiberta 2
Chiberta 3
Arbonne 2

Port Vieux
Hendaya
Duchatel
Apartamentos Invercasa |
Total Coste
Deterioros

La Puebla
Residencial Elite
Serban Voda
Parcelas Balito
Secretario Artiles
Suerte de la Cruz
Terreno San Agustin
El Molar

Hellin

Siete Palmas
Terreno Fama
Hendaya

terreno Tanger
Total Deterioros
Neto

2014

74
126
12

2.186
215
311

93

5.610

9.128

6.673
213

4.541

1.131

1.103
369

1.569

3.339

13.634
2.140
12.262
215

4.345

5.906
800

1.321

2.169
927

3.929
900

676
85.917

(49)
(86)
(864)
(1.796)
(114)
(45)
(699)
(3.051)
(582)
(26)
)
(178)
(869)
(8.368)
77.549

VARIACION DE EXISTENCIAS

Altas  Bajas

(18)

1.949  (1.654)
(1.251)
16

15

33
375
733

3.134  (2.923)

3
(288)
(60)

23

126

160
(75)
(3)

178

454

(426) 944

2.708 (1.979)

Diferencias
de cambio

(116)

85
182
1.171
156
(3.153)
(53)
38

169

(179)
(1.700)

69

(22)
47
(1.653)

Ajustes y
traspasos

19

(1.654)
(3.521)
3

M

(497)
(5.689)

0
(5.689)

Salidas de
Perimetro

(74

(126)
(10)

(210)

49

58
(152)

85

2015

S

2.168
215
311

93

5.494

9.128

6.673
213

4.541

1.131

1.084
369

14.808
2.295
9.404

162
3.132
6.075

816
1.336
2.177

932
3.962
1.275

733

0
78.529

0
(83)
(1.083)
(1.856)
1
(45)
(573)
(2.891)
(657)
(29)

0

0
(437)
(7.745)
70.784
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El detalle del ejercicio 2014 el detalle es el siguiente, en miles de euros:

Area Renovables
La Puebla
Terreno Fama
Otros

Area Promocion
Tonescu
Residencial Elite
Siete Palmas
Secretario Artiles
Caideros

Serban Voda
Parcelas Balito
Terreno San Agustin
Suerte de la Cruz
El Molar

Hellin

Finca Majorera
Eurocan
Veiramar [
Veiramar IT
Veiramar 111
Solar Porchela
Club Meridional
Terreno Tamandaré
Astra

terreno Tanger
Chiberta 1
Chiberta 2
Chiberta 3
Arbonne 2

Port Vieux
Hendaya
Apartamentos Onosolar
Otros

Total Coste
Deterioros

La Puebla
Tonescu
Residencial Elite
Stock inversores
Serban Voda
Parcelas Balito
Secretario Artiles
Suerte de la Cruz
Terreno San Agustin
El Molar

Hellin

Siete Palmas
Terreno Fama
Eurocan
Hendaya

terreno Tanger
Total Deterioros
Neto

2014

74

1.633
2.186
216
313
93
5.579
9.125
6.673
213
4.389
1.131
1.098

49
32.772

(49)
(1.633)
(26)
(49)
(1.085)
(1.525)
95)
41
(425)
(2.939)
(572)
(28)

(8.467)
24.305

Altas

152

2.426

53
34
12

32

2.726

(60)

@71)
(19
4)
(274)
(112)
(10)

&)

(178)
(869)
(1.806)
920

Bajas

(520)

(2.635)

(3.155)

252

40

294
(2.861)

Diferencias
de cambio

31

(176)
(515)
(3.037)
(403)
(439)
(17)
420
203

(54)

(3.987)

€))

31
(4.018)

VARIACION DE EXISTENCIAS

Traspaso de
Inmovilizado
y otros ajustes

126

()
()]

369

500

(40)

(40
460

Adiciones 2015

74

126

9

1.633

2.186

215

311

93

5.610

9.128

6.673

213

4.541

1.131

1.103

369

1.745 1.569
3.854 3.339
16.671 13.634
2.543 2.140
10.795 12.262
232 215
6.560 4.345
5.703 5.906
747 800
1.287 1.321
2.157 2.169
921 927
3.897 3.929
898 900
730 676
4 53

58.744 87.600

(49)

(1.633)

(86)

49)

(864)
(1.796)
(114)

(45)

(699)
(3.051)
(582)

(26)

©)

0

(178)

(869)

0 (10.050)
58744  77.550
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25.3) Aprovisionamientos

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta es la
siguiente, en miles de euros:

2015
. Antiguo e e q
Meridional Pyrennes Metamb.lente Hotel Inmobiliaria Metamble'nte Invercas Veiramar Total
Brasil Astra Panama Um
Europa

Promocion 1.184 1.949 24 3.157
Inmobiliaria
Otros 362 5 367
Total 1.184 1.949 362 24 5 0 0 3.524

En el ejercicio 2014, el detalle es el siguiente:

2014
Montebalito Meridional Metamb.iente Antiguo Hotel Total
Pyrennes Brasil Europa
Promocion Inmobiliaria 152 257 2.523 2.932
Otros 51 51
Total 152 257 2.523 51 2.983

El resto de gastos relativos a los aprovisionamientos del ejercicio 2015 se corresponden con
reversiones netas de las existencias por importe de 518 miles de euros (en el afio anterior se
produjo un deterioro neto de 1.512 miles de euros el afio anterior) ya explicado en el apartado
anterior de variacion de existencias (ver Nota 13).

25.4) Otros ingresos de explotacion

En el ejercicio 2014, en esta partida estd registrada otros ingresos de la sociedad Inmobiliaria
Astra.

25.5) Gastos de personal y plantilla media

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta es la
siguiente en miles de euros:

2015 2014
Sueldos y salarios 654 417
Seguridad Social 145 98
Otros 10 6
Gastos de personal 809 521

El numero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2015 y 2014, distribuido por
géneros y categorias, es el siguiente:



Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015 88

2015 2014
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Directivos 1 - 1 2 - 2
Personal Administrativo 19 21 40 18 11 29
Arquitectos e ingenieros 3 - 3 3 3
Comerciales 1 1 2 1 2 3
Personal Agricola 1 - 1 1 - 1
Total 25 22 47 25 13 38
25.6) Otros gastos de explotacion

El detalle de otros gastos de explotacion es el siguiente en miles de euros:

(miles de euros)
2015 2014

Servicios exteriores 2.145 2.254
Pérdidas, deterioros y variacion provisiones operac. Comerciales 34 114
Otros gastos de gestion 310 126
Tributos 275 195
Total 2.764 2.689

25.7) Deterioro y resultados por enajenacion del inmovilizado

El detalle de esta partida correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente, en miles
de euros:

2015 2014
Deterioro o pérdidas inmovilizado material 11 an
General Vives 11 (11)
Resultados por enajenacion de inmovilizado A3 0
Pérdidas por vts de inmovilizado en Panama 3)
Total 8 an

25.8) Ajuste de valor razonable de inversiones inmobiliarias

Esta partida de la Cuenta de Resultados recoge el efecto neto de los ajustes por las variaciones
experimentadas en el valor razonable de los inmuebles de inversion durante los ejercicios
2015y 2014 (vernota9y 12).

25.9) Ingresos financieros

El detalle de los ingresos financieros es el siguiente:

(miles de euros)

2015 2014
Dividendos 26 29
Intereses c/c 85 65
Otros 11.999
Total 111 12.093

Los ingresos financieros clasificados como “Otros” se corresponden con las quitas que tanto
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de préstamos como de deudas con acreedores ha conseguido el Grupo mediante daciones en
pago o pagos con quitas.

En el ejercicio 2014 la quita mas importante ha sido la conseguida con la entidad SAREB por
importe de 11,8 millones.

25.10) Gastos financieros

El detalle de los gastos financieros es el siguiente:
(miles de euros)

2015 2014
Intereses polizas de crédito 28 37
Intereses créditos hipotecarios y promotores 829 2.885
Otros (avales, prestamos no bancarios, etc.) 316 24
Intereses empresas del Grupo 967 173
Total 2.140 3.119

El Grupo Montebalito ha capitalizado, en el ejercicio 2015, 125 miles de euros de costes por
intereses correspondientes a intereses con empresas del Grupo.

25.11) Variacion de valor razonable de los instrumentos financieros

En este apartado se incluye las variaciones de valor de las inversiones en renta variable en
poder del Grupo (ver nota 15).

25.12) Diferencias de cambio

Las diferencias de cambio producidas en el ejercicio han sido de -2.676 miles de euros (-942
miles de euros del afio anterior) provocado principalmente por la devaluacion del Real
Brasilefio frente al euro y frente al dolar. La devaluacion del Real Brasilefio ha provocado
unas pérdidas de 3,5 millones de euros lo que ha lastrado la cuenta de resultados general del
Grupo.

25.13) Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros.

En esta partida se incluyen los beneficios resultantes por la venta de cartera de renta variable.
En el ejercicio 2015 el resultado ha sido de 13 miles de euros. (299 miles de euros en 2014).

NOTA 26. RESULTADO CONSOLIDADO

El Resultado Consolidado se obtiene partiendo de la agregacion de resultados individuales y
de subconsolidados atribuidos a la sociedad dominante mas los ajustes de consolidacion. Estas
partidas se detallan a continuacion, diferenciando entre las que consolidan por el método de
integracion global y las que consolidan por integracién proporcional:
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Sociedad

Integracion Global

MONTEBALITO

SAN AGUSTIN REALTY, S.L.
MERIDIONAL EUROPA, S.L.

MERIDIONAL CANARIAS, S.L.

AGRICOLA MAJORERA, S.A.
FOTOVOLTAICA FUERTEVENTURA, S.L.
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES.
PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN 8-15, S.L.
MONTEBALITO GERMAN FUND

TALIA 1 DEVELOPMENT

TALIA 2 DEVELOPMENT
MONTEILLUNUM, S.A.

VILLABRAZARO SOLAR, S.L.
VILLABRAZARO SOLAR 1 A 50, S.L.
VASARI DESARROLLOS ENERGETICOS, S.L.
RENOVABLES FUTURA, S.L.

LA MOA SOLAR FOTOVOLTAICA

MONTE ERCHIE

PARQUE FOTOVOLTAICO TARACENA
MONTESEJO ITALIA

MONTESEJO ATELLA

MONTESEJO POGGIO

MONTESEJO PIANO

MONTESEJO CARDA

FAMA

MERIDIONAL SOLAR, S.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN MATER, S.L.

MS SOLAR CHILE

VEIRAMAR, S.A.

METAMBIENTE BRASIL, S.A.
INMOBILIARIA ASTRA, S.A.
METAMBIENTE PANAMA, S.A.

ANTIGUO HOTEL EUROPA

INVERCASA DOIS

INVERCASA TREIS

INMOBILIARIA MERIDIONAL MARRUECOS
SARL MERIDIONAL PYRENNES

Total

Miles de Euros

2015

2014

90

Resultado atribuido a Resultado atribuido a
la dominante

la dominante

(2.343)
83
750
(145)
(18)
(1
(875)
(6)
1.285
)
(487)
(121)
)
1.188
465
82
15
(25)
808
(5)
2
14
22
11
(3)
78

(14)
451
(2.926)
1.243
379

71
(10)

454
(141)

259

10.038
(188)
2.168
(373)

(59)
(18)
(96)
(5)
862
13
78
(55)
6
780
269
78

3
(92)
148
0

1)
(12)
(24
(13)
(29)
78
1)
(5)
141
(1.015)
1.514
(292)
302
(1
(1)
(884)
(29)

13.285

Los principales ajustes al Resultado atribuido a la Sociedad Dominante realizados como
consecuencia del proceso de consolidacion se muestran a continuacion:

Resultado Agregado

Eliminacion resultados transacciones internas

Eliminacion intereses internos

Deterioro créditos emp grupo

Deterioros activos no corrientes/existencias

Deterioros participaciones empresas del Grupo

Resultado Consolidado Atribuido a la Sociedad Dominante

Miles de Euros

2015

674
(169)
(322)

(1.505)

(76)
1.657

259

2014
13.485
(2.035)
190
303

1.342
13.285
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a) Transacciones internas.

91

En el ejercicio 2015 y 2014 se corresponden con amortizaciones de los margenes de afos
anteriores y eliminaciones de fondos de comercio.

b)

Deterioro participaciones vy créditos empresas del Grupo.

El detalle es el siguiente:

Sociedad que realiza el deterioro

MONTEBALITO, S.A.

MERIDIONAL EUROPA, S.L.
MERIDIONAL EUROPA, S.L.

MERIDIONAL CANARIAS, S.A.
MERIDIONAL CANARIAS, S.A.

MONTEBALITO ENERGIAS
RENOVABLES, S.A.
MONTEBALITO ENERGIAS
RENOVABLES, S.A.
MONTE ERCHIE, S.L.
MONTESEJO ITALIA, S.L.
MERIDIONAL SOLAR, S.L.

Sociedad que realiza el deterioro

MONTEBALITO, S.A.

MERIDIONAL EUROPA, S.L.

MONTEBALITO ENERGIAS
RENOVABLES, S.L.

VILLABRAZARO SOLAR, S.L.
INMOBILIARIA ASTRA
INVERCASA UM
INVERCASA DOIS
INVERCASA TRES
MONTERCHIE, S.L.

participacion deteriorada

MERDIONAL EUROPA, S.L.
MERIDIONAL CANARIAS
ALTOS BALITO 1
METAMBIENTE PANAMA, S.A.
METAMBIENTE BRASIL, S.A.
ANTIGUIO HOTEL EUROPA, S.A.
INMOBILIAIRA MERIDIONAL MARRUECOS
INVERCASA DOIS

INVERCASA TRES

TALIA ONE, S.R.L.

SAN AGUSTIN REALTY, S.L.
MERIDIONAL EUROPA
AGRICOLA MAJORERA

MERIDIONAL SOLAR, S.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO DE TARACENA
FAMA, S.R.L.

MONTESEJO ATELLA, S.R.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA MONTALBAN MATER, S.L.

crédito deteriorado

METAMBIENTE BRASIL, S.A.
MONTEILLUNUM

FOTOVOLTAICA DE FUERTEVENTURA
TALIA ONE, S.R.L.

TALIA TWO, S.R.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA MONTALBAN 8-15, S.L.
VILLABRAZARO SOLAR

VASARI DESARROLLOS ENEREGETICOS
MONTERCHIE, S.L.

MONTEILLUNUM, S.A.

VILLABRAZARO SOLAR 1-50, S.L.
METAMBIENTE BRASIL, S.A.
METAMBIENTE BRASIL, S.A.
METAMBIENTE BRASIL, S.A.
METAMBIENTE BRASIL, S.A.

FAMA, SR.L.

Importe
2015 2014
(2.398)
193 196
3
218
2211 451
283
(247) 246
637 0
436 0
11
(45) 150
(35) (324)
47 0
(48) 77
903 0
3 29
1
1
1.657 1.342
Importe
2015 2014
310
310
18
(15) 12
165
6 1
(1.025) 234
(1.805) 100
28 153
62
(375) (204)
695
50
88
63
(73)

(1.505)

303
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NOTA 27. COMBINANCIONES DE NEGOCIOS

Con fecha 4 de julio de 2014 Montebalito, S.A. ampli6 su capital social mediante aportacion
de las acciones de las siguientes sociedades:

Sociedad Sociedad Tenedora % de Participacion directa Ac?wl.d ad
Principal

Veiramar, S.A. Montebalito, S.A. 100% Promocion
Inversiones Veiramar Veiramar, S.A. 100% Promocion
Onosolar Veiramar, S.A. 100% Promocion
Metambiente Brasil. S.A. Montebalito, S.A. 100% Promocion
Inmobiliaira Astra, S.A. Montebalito, S.A. 100% Promocion
Metambiente Panama, S.A. Montebalito, S.A. 100% Inmobiliaria
Consorcio Dumont Metambiente Panama, S.A. 100% Promocion
Antiguo Hotel Europa, S.A. Montebalito, S.A. 100% Hotelero
Invercasa Um Metambiente Panama, S.A. 100% Promocion
Invercasa Dois Montebalito, S.A. 100% Promocion
Invercasa Treis Montebalito, S.A. 100% Promocion
Inmobiliaria Meridional Marruecos Montebalito, S.A. 100% Promocion
SARL Meridional Pyrennes Montebalito, S.A. 100% Promocion

También, en el afio 2014 se incorporé al Grupo la sociedad MS Solar Chile de nueva
constitucion. El porcentaje de participacion en esta sociedad era del 65%, sociedad que
durante el 2015 ha salido fuera del grupo mediante la venta del Grupo Montebalito Energias
Renovables, S.A.

NOTA 28. OPERACIONES INTERRUMPIDAS

Con fecha 23 de diciembre de 2015 Montebalito, S.A. cedi6 el 100% de las participaciones de
su filial Montebalito Energias Renovables, S.A. a su accionista mayoritario. Esta compraventa
ha provocado la salida del perimetro de consolidacion de las siguientes sociedades:

Empresa Pais % de participacion Actividad
Montebalito Energias Renovables, S.A. Espaiia 100% Renovables
Meridional Solar, S.L. Espafia 100% Renovables
Parque Fotovoltaico Puebla de Montalban Mater, S.L. Espaia 100% Renovables
Parque Fotovoltaico Puebla de Montalban 8-15, S.L. Espaiia 100% Renovables
Vasari Desarrollos Energéticos, S.L. Espaiia 100% Renovables
Villabrazaro Solar, S.L. Espafia 100% Renovables
Villabrazaro Solar 1-50, S.L. Espafia 100% Renovables
Montesejo Italia, S.L. Espaiia 100% Renovables
Montesejo Carda, S.L. Italia 100% Renovables
Montesejo Poggio, S.L. Italia 100% Renovables
Montesejo Piano, S.L. Italia 100% Renovables
Montesejo Atella, S.L. Italia 100% Renovables
Monte Erchie, S.L. Espaiia 100% Renovables
Fama, S.L. Italia 100% Renovables
Parque Fotovoltaica de Taracena, S.L. Espaiia 100% Renovables
MS Solar Chile, S.L. Chile 100% Renovables
Renovables Futura, S.L. Espafia 100% Renovables
La Moa Solar Fotovoltaica, S.L. Espafia 100% Renovables
Altos de Balito I, S.L. Espafia 100% Renovables
Fotovoltaica de Fuerteventura, S.L. Espafia 100% Renovables

La venta se ha realizado por importe de 6,5 millones de euros. Dicho importe proviene de la
valoracion realizada por experto independiente teniendo en consideracion la probabilidad que
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se produzcan las contingencias que recaen sobre determinados parques, en concreto, de
Taracena, Villabrazaro y La Carolina.

La venta al accionista mayoritario se realizdé una vez que no hubo ofertas de adquisicion de
dicho Grupo motivada por la existencia de una gran incertidumbre por las contingencias
existentes en los parques fotovoltaicos. Por ello, la existencia de contingencias juridicas, que
recaian y ain recaen sobre ciertos activos y, cuyo desenlace final seria conocido en el medio
plazo, supone una incertidumbre respecto al volumen de ingresos, tanto presentes como
futuros.

NOTA 29. NEGOCIOS CONJUNTOS

En el ejercicio 2015 y 2014 no existen negocios conjuntos al haber adquirido las
participaciones de las sociedades mencionadas en la nota 27.

NOTA 30. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

30.1) Saldos con partes vinculadas

Los saldos con partes vinculadas mantenidos al 31 de diciembre de 2015 y 2014 son los
siguientes, expresados en miles de euros:

Saldo deudor Saldo acreedor

2015 2014 2015 2014
SALDOS NO COMERCIALES
Empresas del grupo 3.119 21 3.512 18.800
Cartera Meridional 7 39
Pesquera del Estrecho 10 14
Metambiente, S.A. 3.503 18.751
Inverland 1y 2 9 10
MTBren 3.098
Marina Elite 11
Otras partes vinculadas 0 0 0 3.000
Socios y administradores 3.000
Total Saldos no Comerciales 3.119 21 3.512 21.800

El crédito que se mantiene frente a la sociedad MTBren (antigua filial Montebalito Energias
Renovables, S.A.) por importe de 3 millones de euros se ha formalizado a un vencimiento a
tres afios (hasta diciembre de 2018), un tipo de interés del 4% anual y mediante pagos de
capital e intereses trimestrales.

La deuda que se mantiene con la sociedad Metambiente, S.A. por importe de 3,5 millones de
euros se ha formalizado en un préstamo a largo plazo con un plazo de amortizacion de 3 afios,
es decir, al finalizar el afio 2018 y un tipo de interés de un 4% anual pagadero, tanto capital
como intereses, a la finalizacion de dicho préstamo.

Ambas operaciones se formalizan como consecuencia de:
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a.- La transmision de las participaciones de Montebalito Energias Renovables, S.A. por
importe de 6,5 millones con cargo a crédito a favor de Montebalito, S.A.

b.- Por la cesion de parte de los préstamos que Montebalito, S.A. ostentaba frente a
Montebalito Energias Renovables, S.A. por importe de 9,5 millones. Dicha cesion se ha
realizado con cargo a crédito a favor de Montebalito, S.A.

c.- Para hacer frente al pago de las operaciones descritas en los apartados a y b, Metambiente,
S.A. ha cedido a Montebalito, S.A. los créditos que mantenia con las filiales de Montebalito,
S.A. (Veiramar, S.A., SARL Meridional Pyrennes, Metambiente Brasil y Metambiente
Panama) por importe de 18,3 millones de euros.

30.2) Transacciones con partes vinculadas

2015 2014
Alquileres Alquileres Gastos Alquileres Gastos
(como (como . . financieros (oD financieros
arrendador) arrendatario) arrendador)
Cartera Meridional 61 1 5
Marina Elite, S.L. 48 8 48
Metainversion Madrid, S.L. 56
Metambiente 80 63
109 8 80 109 63

Ademas de dichas operaciones se han realizado otras de mayor importancia entre Montebalito
y las siguientes sociedades:

2015 2014
I cesion de
Venta de de g 2 Y
Bt g créditos Préstamos Ampliaciones
participaciones créditos i 5
(como recibidos  de Capital
(como cedente) (como ) 3
cesionario)
cedente)
Accionista mayoritario 3.000
Metambiente, S.A. 6.500 9.500 18.310 2.945 45.000
Total 6.500 9.500 18.310 5.945 45.000

30.3 Saldos v Transacciones con Administradores v Alta Direccion

El importe de sueldos y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los
ejercicios 2015 y 2014 a los miembros de los 6rganos de administracion de las sociedades
Montebalito ascendieron a:

Miles de Euros
Concepto 2015 2014
Retribucion fija 278 278
Total 278 278

Por otro lado, las retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los ejercicios
2015 y 2014 a los miembros de los o6rganos de administracion del resto de sociedades del
Grupo ascendieron a:
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Concepto Miles de Euros
2015 2014
Retribucion fija 6 .
Total 6 .

Por tipologia de consejeros, las retribuciones recibidas del Consejo de Administracion de
Montebalito se clasifican de la siguiente manera:

Tipo Miles de Euros
2015 2014
Externos dominicales 194 221
Externos independientes 66 45
Ejecutivo 18 12
Total 278 278

El importe de sueldos, y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los
ejercicios 2015 y 2014 a la alta direccion de las sociedades del Grupo ascendieron a:

Euros
Concepto 2015 2014
Sueldos 69 134
Retribucidén variable 16
Total 69 150

No existen saldos pendientes de pago con los administradores de la sociedad. En el ejercicio
2014 el importe de los saldos deudores mantenidos por el Grupo con sus administradores
ascendia a 3.000 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existia un plan de retribucion mediante derechos de
opciones sobre acciones.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian avales, garantias, planes de pensiones ni otro
tipo de retribuciones concedidas a los miembros del consejo de administracion ni a la alta

direccion, distintas de las ya mencionadas.

Conflictos de interés de los miembros del Consejo de Administracion.

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 229.3 del Real Decreto Legislativo 1/2010
por el que se aprobo el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, se detalla las
situaciones de conflicto de interés en las que se han encontrado los miembros del Consejo de
Administracion:

Metambiente, S.A. y su representante:

Acuerdo adoptado en la reunion del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrada el 27
de octubre de 2015 relativo a la venta a Metambiente, S.A. de la totalidad de las acciones de
Montebalito Energias Renovables, S.A. y de un crédito entre esta Sociedad y Montebalito,
S.A.
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José Luis Rodriguez Rodriguez:

Acuerdo adoptado en la reunion del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrada el 27
de octubre de 2015 relativo a la venta a Metambiente, S.A. de la totalidad de las acciones de
Montebalito Energias Renovables, S.A. y de un crédito entre esta Sociedad y Montebalito,
S.A.

NOTA 31. HONORARIOS POR SERVICIOS PRESTADOS POR LOS AUDITORES
DE CUENTAS

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales individuales y
consolidadas de las distintas sociedades que componen el Grupo Montebalito, prestados, por
el auditor, con independencia del momento de su facturacidon, han ascendido a 46,5 miles de
euros (58 miles de euros en 2014).

No existen otros servicios distintos a los de auditoria que hayan prestado nuestros auditores.

NOTA 32. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

El Grupo no tiene activos destinados a la minimizacién del impacto medioambiental y a la
proteccion y mejora del medio ambiente.

No existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y
mejora del medio ambiente.

NOTA 33. EVALUACION DE LOS OBJETIVOS, POLITICAS Y PROCESOS QUE
SIGUE EL GRUPO PARA GESTIONAR EL CAPITAL

La estructura de capital del Grupo incluye, deuda, que a su vez estd constituida por los
préstamos y facilidades crediticias detalladas en la nota 20, caja y activos liquidos y fondos
propios, que incluye capital, reservas y beneficios no distribuidos.

El objetivo del Grupo es conseguir no sobrepasar el 60% en elratio Endeudamiento Financiero
Neto/Fondos propios. Actualmente, dicho ratio esta en torno al 22% (32% en el afo anterior).
Respecto al ratio endeudamiento financiero/GAV (incluidas plusvalias no reflejadas en
Balance) es de un 15 % (18% del afio anterior).

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las companias del Grupo serdn capaces de
continuar como negocios rentables a la vez que maximiza el retorno de los accionistas a través
del equilibrio 6ptimo de la deuda y fondos propios.

El Area financiera, responsable de la gestion de riesgos financieros, revisa la estructura de
capital trimestralmente, asi como la ratio de Deuda neta sobre GAV.

El coste de capital, asi como los riesgos asociados a cada clase de capital son considerados por
el Comité de Inversiones del Grupo, en el que participa entre otros el Director Financiero, a la
hora de evaluar, para su aprobacion o rechazo, las inversiones propuestas por las Areas de
Negocio.
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El Grupo esta expuesto a determinados riesgos, definidos en la nota 34, que gestiona mediante
la aplicacion de sistemas de identificacion, medicion, limitacion de concentracion y
supervision de los mismos.

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

1.  Cumplir con todo el sistema normativo del Grupo

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

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

NOTA 34. INFORMACION SOBRE LLA NATURALEZA Y NIVEL DE RIESGO
PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS. EXPOSICION AL RIESGO Y
SU GESTION

El Grupo Montebalito distingue dos tipos de riesgos financieros principales.

Riesgo de liquidez: se refiere al riesgo de la eventual incapacidad del Grupo para hacer frente
a los pagos ya comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.

Riesgo de mercado:

1.- Riesgo de tipos de interés: se refiere al impacto que pueda registrar la Cuenta de
Resultados Consolidada en su epigrafe de gastos financieros como consecuencia de un
alza de los tipos de interés.

2.- Riesgos de inflacion: se refiere al impacto que puede registrar la Cuenta de Resultados
Consolidada en su epigrafe de ingresos por rentas como consecuencia de una variacion
de la tasa de inflacion a la que estan indexadas gran parte de esta linea de ingresos.

3.- Riesgo de crédito: se refiere al impacto que puede tener en la Cuenta de Resultados
Consolidada el fallido de las cuentas a cobrar.

4.- Riesgo de tipo de cambio: se refiere al impacto que puede tener en la Cuenta de
Resultados Consolidada las variaciones en el tipo de cambio.

5.- Riesgo volatilidad valores de negociacion: se refiere al impacto que puede tener en la
Cuenta de Resultados Consolidada las variaciones de valor de las inversiones en renta
variable.
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Riesgo de liquidez:

Las necesidades de financiacion previstas se encuentran actualmente vinculadas a las
decisiones de las entidades financieras de conceder financiacion. Para continuar con nuevas
inversiones uno de los objetivos del Grupo es realizar desinversiones de activos inmobiliarios
que permitan, en el corto y medio plazo, conseguir liquidez para poder desarrollar nuevos
proyectos.

El Grupo determina las necesidades de tesoreria con horizonte de 12 meses con detalle
mensual y quincenal y actualizacion también mensual, elaborado a partir de los presupuestos
de tesoreria de cada Area de negocio.

Con esto el Grupo determina las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, y se planifican
las nuevas necesidades de financiacion.

Las necesidades de financiacion generadas por operaciones de inversion se estructuran y
disefian en funcion de la vida de la misma.

El Grupo determina las necesidades de tesoreria con horizonte de 12 meses con detalle
mensual y quincenal y actualizacion también mensual, elaborado a partir de los presupuestos

de tesoreria de cada Area de negocio.

Con esto el Grupo determina las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, y se planifican
las nuevas necesidades de financiacion.

Las necesidades de financiacion generadas por operaciones de inversion se estructuran y
disefian en funcién de la vida de la misma.

Riesgo de mercado:

Riesgo de tipo de interés.

Las variaciones de tipo de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos
que devenguen un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable. El riesgo producido por la variacion del precio del
dinero se gestiona mediante la contratacion de instrumentos financieros derivados que tienen
la funcién de cubrir al Grupo de dichos riesgos.

El Grupo Montebalito utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a
fluctuaciones en los tipos de interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es
alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda
en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se
realizan operaciones de cobertura mediante contratacion de derivados que mitiguen la
fluctuacion de los tipos de interés. En la nota 21 se desglosan los contratos de cobertura de
tipos de interés del Grupo.
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La estructura de riesgo financiero a 31 de diciembre de 2015 y 2014 diferenciando entre riesgo
diferenciado a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés variable,
es la siguiente:

2015 2014
A tipo de interés fijo o protegido 6.582 9.222
A tipo de interés variable 5.512 12.533
Endeudamiento 12.094 21.755
% tipo fijo/deuda 54,42% 42,39%

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales de las financiaciones existentes al 31 de
diciembre de 2015 y la cartera de instrumentos derivados de cobertura existente a la misma
fecha, una subida de la curva de tipos de interés del 1% tendria un impacto negativo en cuenta
de resultados de 98 miles de euros. Por el contrario, un descenso de la curva de tipos de interés
del 1%, tendria un impacto positivo en cuenta de resultados de 96 miles de euros.

La sensibilidad del resultado del Grupo Montebalito a la variacion del tipo de interés en un
1%, antes de impuestos, y sin considerar los instrumentos de derivados contratados por el

Grupo, seria de un importe aproximado de 98 miles de euros.

Riesgo de inflacion

El Grupo Montebalito no toma medidas para este tipo de riesgos.

Riesgo de crédito

El Grupo Montebalito no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de
promociones y otros negocios inmobiliarios esta garantizado por el bien transmitido.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracion del riesgo de
clientes no es relevante en el ejercicio 2015 y, practicamente, todos los contratos contemplan
el pago por anticipado a mes vencido de las rentas.

En la venta de inversiones inmobiliarias y otras, practicamente, no se han concedido
aplazamiento.

El retraimiento de la demanda de viviendas unido al exceso de oferta y, en especial a la crisis
financiera internacional, que ha ocasionado un endurecimiento de las condiciones de
financiacidon y unas mayores restricciones de acceso a las misma, pueden provocar problemas
financieros a las sociedades del Grupo afectas a esta actividad.

Riesgo de tipo de cambio

Las inversiones realizadas en Rumania y en los paises de Sudamérica y América Central
donde se han adquirido participaciones tras la ampliacion de capital, han tenido como
consecuencia unas pérdidas netas de tipo de cambio de 2,7 millones de euros al no estar
cubierto sobre este tipo de variaciones.
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Riesgo volatilidad valores de negociacion

Las variaciones de valor de los activos para negociacion, en poder del Grupo puede afectar a
la tesoreria de la sociedad y a las decisiones de inversiones futuras. El Grupo ha tomado la
decision de deshacerse de este tipo de activos y concentrarse en la actividad real del Grupo
aun a costa de perder liquidez ya que se espera que esta situacion no vaya a cambiar.

NOTA 35. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen hechos relevantes con posterioridad al cierre del ejercicio.
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
2015

1.- SITUACION DE LA ENTIDAD: ESTRUCTURA ORGANIZATIVA Y
FUNCIONAMIENTO

Montebalito, S.A. es la cabecera de un grupo empresarial que desarrolla sus actividades de
forma directa o a través de toma de participaciones accionariales en diferentes sociedades.

La actividad empresarial, principalmente se desarrolla en 2 lineas de negocios una vez se ha
procedido a la venta de la linea de negocios de renovables:

a) ACTIVIDAD PATRIMONIAL: Desarrollada a través de activos propios de la sociedad
como a través de participaciones en sociedades dependientes.

Esta actividad patrimonial se desarrolla en Espafia con activos ubicados en Mogan (Canarias),
en Alemania con activos ubicados en Berlin, en Republica Dominicana con activos ubicados
en Santo Domingo y en Brasil con activos ubicados en Tamandaré (Pernambuco).

b) ACTIVIDAD DE PROMOCION Y GESTION DE SUELO: Se desarrolla bien
directamente por Montebalito, S.A., o a través de sociedades participadas.

Esta actividad inmobiliaria se desarrolla en Espafia, Francia, Rumania, Brasil, Republica
Dominicana, Chile y Marruecos. Dentro de Espana, la actividad se centra en las siguientes
zonas geograficas:

1) Madrid
2) Hellin (Albacete)
3) Mogan, Las Palmas, Telde y San Bartolomé de Tirajana (Las Palmas).

En el extranjero la actividad se desarrolla, mayoritariamente, con filiales 100% (control
directo e indirecto) de Montebalito, S.A.

La sociedad Montebalito, S.A. es una empresa que cotiza en el mercado continuo de Madrid y

entre sus accionistas significativos se encuentra Jos¢ Alberto Barreras con una participacion
del 81,38%.

La descripcion de la estructura Organizativa se puede resumir:

CONSEJO: Formado por 6 consejeros, y teniendo el asesoramiento de la Comision ejecutiva,
el Comité de Auditoria y del Comité de Nombramientos y Retribuciones.

La gestion diaria de los negocios se realiza de forma conjunta desde la central situada en
Madrid, y de una Delegacion de zona en cada una de las zonas geogréficas donde la sociedad
tiene presencia.
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2.- EVOLUCION Y RESULTADOS DE LOS NEGOCIOS

El Grupo Montebalito en estos ultimos afios marcados por la profunda crisis econdémica
internacional, ha procedido a un proceso de reorganizacion interna de su negocio y a una
importante reestructuracion de su deuda. Asi, en el afio 2014 se consiguid cerrar un
importante acuerdo de cancelacion de créditos que se mantenia con la entidad SAREB.
Igualmente, en este mismo afio se produjo un importante incremento del patrimonio
inmobiliario al incorporar un grupo de importantes activos en 6 paises via aumento de capital
con aportacion de las acciones de las empresas propietarias de dichos activos.

Asi, en 2015 dadas las incertidumbres regulatorias en el mercado de las energias fotovoltaicas,
se procedio, con la aprobacion de la Junta General, a la venta de su filial Montebalito Energias
Renovables. Este acuerdo ha permitido reducir la deuda de Montebalito con el accionista
mayoritario al haberse llegado a un acuerdo para la compensacion de los créditos que
mantenian con las filiales de Montebalito. Con este proceso se ha querido dar un fuerte
impulso a la actividad inmobiliaria que permita centrarse exclusivamente en las excelentes
oportunidades que el mercado inmobiliario actual ofrece.

Adicionalmente, en el ejercicio 2015, dentro de la estrategia de reduccion de deuda y rotacion
de activos en 2015 se ha procedido a la venta de dos edificios, uno de oficinas en Panama y
otro residencial en Berlin (Alemania).

Como se puede apreciar en el grafico inferior el Grupo Montebalito ha reducido su
financiacion en un 74% en los ultimos 5 afios, manteniendo al cierre de 2015 un pasivo total
de 28 millones de euros equivalentes al 20% del valor de sus activos y Unicamente con una
deuda bancaria de 12 millones de euros.

Evolucion de la deuda del Grupo Montebalito

120.000
100.000

80.000

60.000

40.000 27.934

20.000

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Deuda total » Deuda bancaria

A nivel consolidado las principales magnitudes y su evolucion en miles de euros han sido las
siguientes:
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MAGNITUDES ECONOMICAS FINANCIERAS

2015 2014 % Variacién
INGRESOS 17.958 25.634 (29,94%)
Alquileres 2271  1.881 20,73%
Ventas de activos 11.282  19.000 (40,62%)
Ventas de promociones 4.405 4.753 (7,32%)
MARGEN BRUTO 4.235 5.818 (27,21%)
Alquileres 2271  1.881 20,73%
Ventas de activos 482  2.338 (79,38%)
Ventas de promociones 1482  1.599 (7,32%)
GASTOS GENERALES (3.964) (3.498) 13,31%
Area de Promocion (1.517) (1.016) 49,41%
Area de Patrimonio (716)  (713) 0,37%
Otros (1.731) (1.770) (2,19%)
OTROS RESULTADOS 114 606 (81,18%)
Area de Promocién 111 67 65,73%
Area de Patrimonio 131 100 31,16%
Otros (128) 439 (129,16%)
EBITDA 385 2.925 (86,84%)
Area de Promocion 76 650 (88,38%)
Area de Patrimonio 2.168  3.606 (39,86%)
Otros (1.859) (1.331) 39,69%
AMORTIZACIONES, PROVISIONES Y OTROS (90) (64) 40,11%
Area de Promocion (19) (26) (26,98%)
Area de Patrimonio (11) 0
Otros (60) (38) 57,01%
BENEFICIO NETO DE EXPLOTACION 294  2.861 (89,72%)
Area de Promocion 57 624 (90,94%)
Area de Patrimonio 2.157  3.606 (40,17%)
Otros (1.920) (1.369) 40,24%
RESULTADO VALORACION INMUEBLES DE INVERSION Y OTROS ACTIVOS  3.024 671 350,47%
Area de Promocién 518 (1.504) (134,44%)
Area de Patrimonio 2495 2175 14,70%
Otros 11
RESULTADO FINANCIERO NETO 4.747) 9.177 (151,73%)
Area de Promocion (2.889)  (861) 235,65%
Area de Patrimonio (1.898)  (582) 226,05%
Otros 40 10.620 (99,62%)
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS (1.429) 12.710 (111,24%)
Area de Promocién (2.314) (1.740) 32,98%
Area de Patrimonio 2754  5.199 (47,02%)
Otros (1.869) 9.251 (120,20%)
IMPUESTO DE SOCIEDADES (293) (1.267) (76,87%)
Area de Promocién (313)  (509) (38,51%)
Area de Patrimonio 163 (703) (123,22%)
Otros (143) (55) 160,71%
RESULTADO ACTIVIDADES CONTINUADAS (1.722) 11.443 (115,05%)
Area de Promocion (2.627) (2.249) 16,81%
Area de Patrimonio 2918  4.496 (35,11%)
Otros (2.012)  9.196 (121,88%)
RESULTADO ACTIVIDADES INTERRUMPIDAS 1.981 1.842 7,56%
Area de Renovables 1.981  1.842 7,56%
RESULTADO DEL EJERCICIO 259 13.285 (98,05%)

Del analisis del cuadro precedente podemos destacar:



Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015 104

Cifra de ingresos

La cifra de ingresos se ha reducido en un 29,94% motivado por:

a) Aun cuando en este ejercicio se han vendido un edificio méas que en el afio anterior el
importe de venta ha sido inferior en un 41%. Estas ventas se han producido bajo el marco de
reduccion de deuda del grupo manteniendo los margenes de ventas establecidos por el Grupo.

b) Por lo que respecta a los ingresos del area de promocion, estos se han reducido un 7,32%
por un estancamiento en las ventas de las promociones de Chile y Brasil. Montebalito, S.A.
mantiene una politica de ventas bajo la perspectiva de recuperacion de precios y de la propia
actividad de venta que se espera se consolidard proximamente, con lo que aquellos productos
que tienen recorrido al alza en precios y margenes para el Grupo, se les ha aplicado una
politica mas restrictiva.

c) Los ingresos por arrendamientos han aumentado un 20,73% motivado por la incorporacion
de inmuebles en alquiler de las Torres Veiramar I y II en Republica Dominicana y cuatro

chalets en Brasil.

Margen Bruto

El margen bruto ha disminuido en un 27% motivado principalmente por el margen de ventas
de las inversiones inmobiliarias. Las inversiones inmobiliarias se valoran en funcion de
tasaciones realizadas por expertos independientes. Esto significa que en el momento de la
venta el margen de la misma disminuye al haberse diferido dicho beneficio en periodos
anteriores. Los inmuebles vendidos en 2015 tenian menos recorrido en precio que el vendido
en 2014.

Gastos Generales

Los gastos generales han aumentado 13,31% motivado por la incorporacion, de un afio
completo, de las sociedades que se incorporaron tras la ampliacion de capital. En el ejercicio
anterior, solo se integraron los gastos correspondientes a seis meses. Si tuviéramos en cuenta
que en el afio 2014 se hubiera integrado el afio completo de estas sociedades, los gastos
generales hubieran disminuido un 7%.

EBITDA v Beneficio neto de explotacion.

La evoluciéon de las partidas anteriores supone una reduccion del EBITDA y del Beneficio
neto de explotacion de un 87% y un 90% respectivamente.

Resultado por valoracion de inmuebles de inversion y otros activos

Esta partida ha aumentado en un 350%. La explicacion es que en el ejercicio anterior se
produjo un ajuste importante en la valoracion de terrenos por importe de 1,5 millones de
euros. La mejora del mercado inmobiliario con respecto al afio anterior ha hecho revertir parte
de estos deterioros.
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Resultado financiero neto

El resultado financiero neto ha empeorado en un 152% pasando de un resultado financiero
positivo de 9.176 miles de euros a un resultado financiero negativo de -4.747 miles de euros.
La razon que explica esta variacion es que en el afio anterior se produjo el acuerdo con la
entidad financiera SAREB y el Banco Santander para la cancelacion de ambas deudas. En este
sentido, el beneficio obtenido por estas operaciones supuso un resultado financiero neto de
10,7 millones de euros. Ademas, en el ejercicio 2015 se han generado intereses por deudas de
grupo, que ascendian a 21,8 millones de euros, por importe de 900 miles de euros. Por otro
lado, existen unas diferencias de cambio negativas por importe de 2,7 millones de euros
provocadas, principalmente, por las variaciones de valor del Real Brasilefio.

Resultado neto atribuible

Después del impacto fiscal, el resultado neto atribuible ha sido positivo de 259 miles de euros
frente a los 13.285 miles de euros del afio anterior. Esta variacion negativa se ha visto
producido, principalmente, por

a) Acuerdos con las entidades financieras en el ejercicio anterior.

b) Impacto negativo de las variaciones de tipo de cambio del real Brasilefio en el afio 2015.

Datos Patrimoniales v de cartera

La evolucion de los datos patrimoniales correspondientes a inmuebles de inversion, en
explotacion, es el siguiente:

Valoracién (miles de euros) Superficie sobre rasante (m?)

Emplazamiento 2015 2014 2015 2014

Inmuebles

Alemania 17.806 21.309 6.992 9.625
Espana 3.071 3411 740 740
Republica Dominicana 12.022 4.932 6.757 3.190
Panama 5.543 4.550
Brasil 822 491

Total 33.721 35.195 14.980 18.105

. , % sobre superficie
Tipologia 2015 2014

Viviendas 59,77% 66,76%
Oficinas 29,55% 25,86%
Locales comerciales 2,46% 3,06%
Turistico 8,22% 4,32%

Total 100,00% 100,00%
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Area de promocion
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INMUEBLES TERMINADOS
RESIDENCIAL COMERCIAL TOTAL

PAIS M % M % M %
ESPANA 2.682 22,69% ’ 243 2,06% 2.925 24.75%
FRANCIA 2.009 17,00% 2.009 17,00%
BRASIL 4.693 39,70% 4.693 39,70%
CHILE 2.192 18,55% 2.192 18,55%
TOTAL 11.576 97,94% 243 2,06% 11.820 100,00%

INMUEBLES EN CURSO

RESIDENCIAL

PAIS M %
FRANCIA 132 0,48%
BRASIL 3.098 11,21%
REPUBLICA DOMINICANA 24.400 88,31%
TOTAL 27.630 100,00%

Situacion financiera

El endeudamiento financiero neto bancario con los intereses devengados a cierre de 2015 en

miles de euros se muestra en el siguiente detalle:

2015
Préstamos area patrimonio 7.139
Préstamos area promocion 4.920

Préstamos area renovables

Otras deudas 35
Tesoreria y equivalentes (4.035)
TOTAL ENDEUDAMIENTO FINANCIERO NETO BANCARIO 8.059

2014
9.650
5.346
6.695

64
(4.880)
16.875

Tras los acuerdos alcanzados en 2014 con las entidades financieras, las ventas de patrimonio
realizadas en entre los afios 2014 y 2015 y la operacion de venta de la actividad de renovables
el Grupo ha reducido su deuda bancaria hasta los 12.094 miles de euros. A fecha de este

documento no existen deudas impagadas.
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Valoracion Patrimonial

RATIOS VALORACION EMPRESA

RATIOS Actividad de Renovables Actividad Patrimonial Promocion Resto TOTAL

015 % TOTAL 015 % TOTAL 0I5 % TOTAL 0I5 % TOTAL 015
Loan o vake 2746% 10,15% 65.77% 2080%
GAV 40069 283% 81020 6032% 13239 956% 13438
NAV 29,068 3% n% 68:42% 453 426% 106.3%
NNAV 007 28,16% 0103 67,89% 4081 395% 103261
NNAViceitn 00 0,00% 097" 28,16% X £7.89% 014 395% 34

RATIOS Actividad de Renovables Actividad Patrimonial Promocion Resto TOTAL

4 % TOTAL 4 % TOTAL 04 % TOTAL 04 %TOTAL 04
Loan o vake 3.98% 2979% 0% 130.76% 3816%
GAV 3403 1893% 30270 060% 85920 19,46% 1563 900% 1375
NAV 0083 053% 13T 25.68% 6642 830% (8% 5% 107376
NNAV 20346 19.77% 5% 26.53% 61.003 0% (5,198 500% 103927
NNAViceitn 068" 19.77% 09" 253% 20 3870% o’ (5,00%) 346

Se ha producido un aumento del valor de los activos patrimoniales a pesar de las ventas de
activos inmobiliarios. Esto se ha producido por el traspaso de la partida de existencias a
inmuebles de inversion lo que se ha traducido en la valorizacién de dichos activos por el valor
razonable a partir de tasaciones realizadas por expertos independientes. Como contrapartida, el
valor de los activos en promocién se ha reducido ya sea por ventas o por el traspaso a
inmuebles de inversion antes mencionado.

A nivel general, se ha producido una disminucion del valor total de los activos motivado por
las ventas de promocién, patrimonio y, sobre todo, por la salida del perimetro de
consolidacion de la filial Montebalito Energias Renovables, S.A. La parte patrimonial
representa el 28,16% del valor patrimonial del Grupo mientras que el 4rea de promocion
representa un 67,89%. Llamamos la atencion a la disminucion del loan to value del grupo
pasando de un 38,16% en el afio 2014 a 20,80% en el afio 2015 lo que supone una rebaja del
46% con respecto del afio anterior motivado tanto por la cancelacion de préstamos en la venta
de inmuebles, venta de filiales como por amortizaciones, asi como por el acuerdo llevado a
cabo con el accionista mayoritario para la reduccion de la deuda que mantenia el Grupo.

3.- RECURSOS HUMANOS Y MEDIO AMBIENTE

Entre las distintas sociedades del Grupo, las que tienen personal son las siguientes:

Plantilla
Montebalito, S.A. 12
Inmobiliaria Astra,S.A. 4
Antiguo Hotel Europa, S.A. 22
Veiramar, S.A. 2
Metambiente Brasil, S.A. 6
SARL Meridional Pyrenees 1

Total 47
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Durante el afio 2015 se ha aumentado la plantilla en 9 personas con respecto al afio anterior.

El Grupo no tiene activos destinados a la minimizacioén del impacto medioambiental y a la
proteccion y mejora del medio ambiente.

No existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y
mejora del medio ambiente.

4.- LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Los pagos a efectuar por la entidad y su grupo para cancelar los pasivos financieros corrientes
y los recursos financieros que dispone o puede disponer la entidad para poder atender los
vencimientos de los distintos préstamos son los siguientes:

Entidad Vencimiento
1-3 meses 3-6 meses 6 meses - 1 afios Total
Financiacion Patrimonio 57 614 115 786
HYPOVEREINSBANK 22 22 43 86
HYPOVEREINSBANK 8 8 16 32
HYPOVEREINSBANK 7 7 14 28
HYPOVEREINSBANK 12 12 24 48
HYPOVEREINSBANK 9 9 18 35
LOPE DE HARO 0 557 0 557
Financiacion otras actividades 35 2.418 2.263 4.816
PIRINEOS INVESTMENT 0 2.218 2.218
HSBC 200 200 400
CREDIT AGRICOLE 2.163 2.163
SANTANDER 35 0 35
Total 92 3.032 2.478 5.602

a) Los préstamos con la entidad financiera Hypovereinsbank se satisfacen con las rentas
generadas por los inmuebles que sirven como garantia.

b) La deuda con la entidad financiera Lope de Haro se corresponde con una linea de crédito
con vencimiento 9 de abril de 2016. A fecha de este documento, dicha linea de crédito se va a
refinanciar por un afio mas. La misma se amortizara con las rentas generadas por alquiler o por
la venta de aquellos que sirve como garantia.

¢) En el caso de la deuda con Pirineos Investment (préstamo cedido por Caixabank), el plazo
inicialmente pactado para su devolucion finaliza en junio de 2016. Se esta en conversaciones
con la entidad para poder refinanciar la deuda. En cualquier caso, si llegado el vencimiento del
préstamo, no se hubiera satisfecho la deuda, la entidad financiera se compromete a adquirir los
inmuebles objeto de garantia por el precio a determinar, condonando la diferencia entre el
precio de venta y la deuda pendiente segun acuerdo con la anterior entidad acreedora del afio
2014.

d) Por lo que respecta a la deuda con la entidad HSBC, actualmente, ante la falta de ventas de
los activos que sirven como garantia, la misma se estd cancelando con fondos propios.
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e) En el caso del préstamo de la entidad Credit Agricole el mismo se amortiza con el 90% del
importe de la venta de los activos que sirven como garantia. El plazo para la cancelacion de
dicho préstamo es 30 de mayo de 2018. En la estimacion de pagos del préstamo se estima la
venta de un inmueble para el afo 2016.

Los pagos a efectuar por la entidad y su grupo para cancelar otros pasivos financieros
corrientes y los recursos financieros que dispone o puede disponer la entidad para poder
atender los vencimientos de los distintos préstamos son los siguientes:

q Vencimiento
Entidad 1-3 meses 3-6 meses 6 meses - 1 afio Total
Fianzas recibidas ¢/p y otras 132 132
Préstamos empresas no financieras 1.014 1.500 2.514
Otras deudas con empresas del grupo 9 9
?ni(i:;?érlristas por devolucion de prima de 2017 2017
Aplazamientos Organismos Publicos 170 170
TOTAL 2.196 1.014 1.632 4.842

a) Por lo que respecta a los préstamos con empresas no financieras, este epigrafe se
corresponde con un préstamo concedido en el ejercicio 2014 por un importe inicial de 4
millones de euros. A fecha de este requerimiento, se ha cancelado capital por importe de 1,5
millones de euros y 225 miles de euros de intereses. El capital pendiente de pago es de 2,5
millones de euros pagaderos en mayo y noviembre de 2016 por importe de 1,07 millones de
euros y 1,55 millones de euros respectivamente (incluidos intereses devengados). Dicho
importe serd satisfecho con los excedentes de tesoreria de las operaciones realizadas en el
extranjero y tesoreria disponible.

b) En el caso de la prima de emision, con fecha 15 de febrero de 2015 Montebalito, S.A.
devolvio la cantidad de 3 céntimos por accion. Mediante Hecho Relevante del dia 28 de
diciembre de 2015 el Grupo comunicoé que se propondra a la consideracion del Consejo de
Administracion la aprobacion de un nuevo pago de un minimo de 9 céntimos por accion y un
maximo de 11 céntimos por accion a realizar en el afio 2016. Dicho pago, de aprobarse, se
realzaria bien mediante pago en efectivo, bien mediante pago en acciones, a opcioén del
accionista, segin los acuerdos tomados en la tltima Junta General Ordinaria de fecha 11 de
junio de 2015.

c) El resto de pasivos se cancelarian con excedentes de tesoreria.

S.- PRINCIPALES RIESGOS E INCERTIDUMBRES

El Grupo Montebalito distingue dos tipos de riesgos financieros principales.

Riesgo de liquidez: se refiere al riesgo de la eventual incapacidad del Grupo para hacer frente
a los pagos ya comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.

Riesgo de mercado:

1.- Riesgo de tipos de interés: se refiere al impacto que pueda registrar la Cuenta de
Resultados Consolidada en su epigrafe de gastos financieros como consecuencia de un
alza de los tipos de interés.
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2.- Riesgos de inflacion: se refiere al impacto que puede registrar la Cuenta de Resultados
Consolidada en su epigrafe de ingresos por rentas como consecuencia de una variacion
de la tasa de inflacion a la que estan indexadas gran parte de esta linea de ingresos.

3.- Riesgo de crédito: se refiere al impacto que puede tener en la Cuenta de Resultados
Consolidada el fallido de las cuentas a cobrar.

4.- Riesgo de tipo de cambio: se refiere al impacto que puede tener en la Cuenta de
Resultados Consolidada las variaciones en el tipo de cambio.

5.- Riesgo volatilidad valores de negociacion: se refiere al impacto que puede tener en la
Cuenta de Resultados Consolidada las variaciones de valor de las inversiones en renta

variable.

Riesgo de liquidez

Las necesidades de financiaciébn previstas se encuentran actualmente vinculadas a las
decisiones de las entidades financieras de conceder financiacion. Para continuar con nuevas
inversiones uno de los objetivos del Grupo es realizar desinversiones de activos inmobiliarios
que permitan, en el corto y medio plazo, conseguir liquidez para poder desarrollar nuevos
proyectos.

El Grupo determina las necesidades de tesoreria con horizonte de 12 meses con detalle
mensual y quincenal y actualizacion también mensual, elaborado a partir de los presupuestos

de tesoreria de cada Area de negocio.

Con esto el Grupo determina las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, y se planifican
las nuevas necesidades de financiacion.

Las necesidades de financiacion generadas por operaciones de inversion se estructuran y
disefian en funcion de la vida de la misma.

Riesgo de mercado

Riesgo de tipo de interés.

Las variaciones de tipo de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos
que devenguen un tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable. El riesgo producido por la variacion del precio del
dinero se gestiona mediante la contratacion de instrumentos financieros derivados que tienen
la funcion de cubrir al Grupo de dichos riesgos.

El Grupo Montebalito utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a
fluctuaciones en los tipos de interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es
alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda
en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de resultados.



Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2015 111

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se
realizan operaciones de cobertura mediante contratacion de derivados que mitiguen la
fluctuacion de los tipos de interés. En la nota 19 se desglosan los contratos de cobertura de
tipos de interés del Grupo.

La estructura de riesgo financiero a 31 de diciembre de 2015 y 2014 diferenciando entre riesgo
diferenciado a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés variable,
es la siguiente:

2015 2014
A tipo de interés fijo o protegido 9.841 9.222
A tipo de interés variable 2.253 12.533
Endeudamiento 12.094 21.755
% tipo fijo/deuda 81,37%  42,40%

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales de las financiaciones existentes al 31 de
diciembre de 2015 y la cartera de instrumentos derivados de cobertura existente a la misma
fecha, una subida de la curva de tipos de interés del 1% tendria un impacto negativo en cuenta
de resultados de 98 miles de euros. Por el contrario, un descenso de la curva de tipos de interés
del 1%, tendria un impacto positivo en cuenta de resultados de 96 miles de euros.

La sensibilidad del resultado del Grupo Montebalito a la variacion del tipo de interés en un
1%, antes de impuestos, y sin considerar los instrumentos de derivados contratados por el

Grupo, seria de un importe aproximado de 98 miles de euros.

Riesgo de inflacion

El Grupo Montebalito no toma medidas para este tipo de riesgos.

Riesgo de crédito

El Grupo Montebalito no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de
promociones y otros negocios inmobiliarios esta garantizado por el bien transmitido.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracion del riesgo de
clientes no es relevante en el ejercicio 2015 y, practicamente, todos los contratos contemplan
el pago por anticipado a mes vencido de las rentas.

En la venta de inversiones inmobiliarias y otras, practicamente, no se han concedido
aplazamiento.

El retraimiento de la demanda de viviendas unido al exceso de oferta y, en especial a la crisis
financiera internacional, que ha ocasionado un endurecimiento de las condiciones de
financiacidon y unas mayores restricciones de acceso a las misma, pueden provocar problemas
financieros a las sociedades del Grupo afectas a esta actividad.
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Riesgo de tipo de cambio

Las inversiones realizadas en Rumania, Brasil, Republica Dominicana, Chile y Marruecos,
paises fuera de la zona euro, han tenido como consecuencia unas variaciones de tipos de
cambio acumulado de 2,68 millones de euros de pérdidas al no estar cubierto sobre este tipo
de variaciones.

Riesgo volatilidad valores de negociacion

Las variaciones de valor de los activos para negociacion, en poder del Grupo puede afectar a
la tesoreria de la sociedad y a las decisiones de inversiones futuras. A fecha de este
documento, el Grupo se ha deshecho de la practica totalidad de los valores de renta variable y
solo mantiene este tipo de activos como garantia de coberturas de flujos de efectivo
especulativos en Alemania.

6.- CIRCUNSTANCIAS IMPORTANTES OCURRIDAS TRAS ELL CIERRE DEL
EJERCICIO

Posterior al cierre del ejercicio 2015 no se han producido hechos o circunstancias relevantes.

7.- INFORMACION SOBRE LA EVOLUCION PREVISIBLE DEL GRUPO

El mercado inmobiliario espafiol estd consolidando su ciclo de recuperacion en el segmento
residencial y en clara fase alcista en el segmento comercial.

La demanda residencial continuard creciendo impulsada por la mejora en el empleo, los
reducidos costes de financiacion y el mayor atractivo de la vivienda como inversion.

Los procesos de reorganizacion de activos inmobiliarios unido al saneamiento y renegociacion
de la deuda llevados a cabo durante los ejercicios 2014 y 2015, han dejado a Montebalito con
una desahogada situacion financiera. En el balance al 31 de diciembre de 2015 el pasivo del
grupo ha quedado en menos del 23% del valor contable de sus activos, uno de los ratios mas
bajos comparado con otras empresas del sector.

La salida del perimetro de consolidaciéon del Area de Energias Renovables ha supuesto para la
compaiiia una concentracion de su actividad en el area inmobiliaria que ha generado un
atractivo adicional a su bajo endeudamiento y a la calidad de su cartera de activos repartidos
por 8 paises.

Asi pues, aprovechando las nuevas perspectivas del mercado para los ejercicios 2016 y 2017
Montebalito pretende afianzarse en el mercado nacional con nuevas inversiones para el
desarrollo de suelo y la compra de activos patrimonialistas. Para su financiacion, el Grupo
realizard desinversiones de activos inmobiliarios que permitan, en el corto y medio plazo,
conseguir liquidez para poder desarrollar nuevos proyectos. Adicionalmente se estan
explorando otras vias de financiacion que faciliten la entrada en diferentes operaciones
inmobiliarias que ayuden al crecimiento del grupo y, por consiguiente, permita incrementar la
rentabilidad al accionista.
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8.- ACTIVIDADES DE I+D+I

El Grupo Montebalito no ha realizado actividades relacionadas con [+D+I.

9.- ADQUISICION Y ENAJENACION DE ACCIONES PROPIAS

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se
presenta minorando el patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2015 la sociedad mantiene
620.000 acciones propias valoradas a un precio de coste de 1.618 miles de euros El valor de
mercado de dichas acciones propias es de 800 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2014 la
sociedad mantiene 600.000 acciones propias valoradas a un precio de coste de 1.590 miles de
euros. El valor de mercado de dichas acciones propias en el afio 2014 era de 648 miles de
euros.

10.- OTRA INFORMACION RELEVANTE

a) Informacion Bursatil

Los parametros bursatiles del 2015 y su evolucion se reflejan en los siguientes datos:

Cotizacion a cierre de ejercicio 2014 1,08
Cotizacidn a cierre de ejercicio 2015 1,29
Variacion Cotizacion 19,44%
Capitalizacion Bursatil al cierre (miles de euros) 19.350
Cotizacion maxima del periodo 1,70
Cotizacidén minima del periodo 1,09
Efectivo medio diario negociado 35.779
Volumen Medio diario contratacion (acciones) 27.331

b) Politica de dividendos y prima de emision de acciones

En el ejercicio 2007 se autorizo6 la distribucion con cargo a prima de emision de la cantidad de
0,60 euros por accion. La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2012
aprob6 la ampliacion de la fecha limite para la devolucion, estableciendo como nueva fecha
limite el 31 de diciembre de 2015, lo que se ratificd por la Junta General Ordinaria celebrada
el dia 20 de junio de 2013. La Junta General celebrada el dia 11 de junio de 2015 acordo
prorrogar dicho plazo maximo hasta el dia 31 de diciembre de 2017.

En el ejercicio 2015 el Grupo ha devuelto prima de emision a sus accionistas por importe de
10 céntimos de euros por accion quedando pendiente de devolucion, a 31 de diciembre de
2015, la cantidad de 14 céntimos por accion.

Con fecha de este documento la cantidad pendiente de devolucién es de 11 céntimos por
accion al haber hecho efectivo el pago de 3 céntimos por accion en el mes de febrero de 2015.
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11.- INFORMACION PERIODO MEDIO DE PAGO.

El periodo medio de pago es superior al establecido legalmente ya que existen acreedores con los que
se han llegado a acuerdos de pago aplazado. Este es el caso de la Comision gestora de El Rodeo. Si
descontamos este efecto, el periodo medio de pago se situaria en 36 dias.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE
GESTION

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, el Consejo de Administracion de
Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes formula las Cuentas Anuales Consolidadas,
Informe de Gestion Consolidado e Informe Anual de Gobierno Corporativo (Anexo I)
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 que se componen de
las adjuntas hojas numero 1 a 115.

Madrid, 29 de marzo de 2016
El Consejo de Administracion

D. José Alberto Barreras Barreras Diia. Anabel Barreras Ruano

(En representacion de TAM Inversiones

(En representacion de Metambiente, S.A.) Mirasierra, S.L.)

Presidente Consejero
D. Francisco Guijarro Zubizarreta D. José Luis Rodriguez Rodriguez
Consejero Consejero
D. Pablo Alonso Jiménez D. German Rovira Murillo

Consejero Consejero
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