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* Consolidated Annual Accounts in English available at www.grupoquabit.com

All the photographs included in this Annual Report reflect projects developed by Quabit Inmobiliaria.
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_201 Main FIGURES

Principales MAGNITUDES 2011_

Magnitudes Financieras
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EBITDA
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96,397
(68,125)
(45,278)

(116,348)

(16,250)

31/12/2010
9,046
84,486
1,910
955
96,397
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(13,004)
(42,047)
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(13,7m)
(68,125)
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Principales MAGNITUDES 2011_

Magnitudes Operativas

Gestion de Suelo _ Land Management

Desglose de Cartera de Suelo por Grado de Avance Urbanistico (En millones de euros)
Breakdown of Land Bank by Degree of Development Progress (In millions of euros)

Finalista 48,4% () ForUrban Development 48.4%

En Planeamiento In Planning and
y Urbanizacion 43,1% o Development 43.1%

Rustico 8,5% ‘ Rural 8.5%

TOTAL 1.391

Al

Desglose de Cartera de Suelo por Localizacion Geografica (En millones de euros)
Breakdown of Land Bank by Geographical Location (In millions of euros)

Castilla-La Mancha 28,5%

Castillay Ledn 5,3%

Cataluha 27,2%

Comunidad Valenciana 16,6%

Madrid 9,8%

Andalucia 5,9%

Aragon 3,1%

TOTAL 1.391

Baleares 1,3%

Cantabria 2,4%

12 Residencia
2% Residencia

Protegida | o1

568 | 83,2% = 15tHome
24| 3,5%  2"dHome
13,3% . Subsidized | o

. Castile-La Mancha 28.5%

. Castile and Ledn 5.3%

@ cCatalunya 27.2%

( Community of Valencia 16.6%
. Madrid 9.8%

. Andalusia 5.9%

@ Aragén 3%

’ Balearic Islands 1.3%

() Cantabria 2.4%

568 | 83.2%
24 | 3.5%

13.3%

TOTAL 683
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Promocion Residencial

31/12/2010

479

435

1.041

(*) ELnimero de viviendas entregadas durante el afio 2011, produce una reduccion del 34,6% sobre la suma de
stock de viviendas al cierre de 2010 y las adiciones de vivienda terminada producidas durante el periodo indicado.

Residential Development

31/12/2010

479

435

1,041

(*) The number of homes delivered in 2011 produces a 34.6% reduction in the sum of the stock of homes at the end
of 2010 and the additions of housing in the said period.

Castilla-La Mancha 65,0% Castile-La Mancha 65.0%

Galicia 0,1% Galicia 1 0%
Cataluha 5,6% Catalunya 38| 5.6%
Comunidad Valenciana 3,8% Community of Valencia | 26| 3.8%
Madrid 1,1% Madrid 76| MI%

Andalucia 9,5% Andalusia 65| 9.5%

Aragdn 4,8% Aragdn 33| 4.8%

TOTAL 683
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Principales MAGNITUDES 2011_

Magnitudes Operativas

Descripcion de la Plantilla _ Description of the Workforce

o aem 31210

Hombres Mujeres TOTAL

n Men Women TOTAL
Direccion
Management 7 2 9
Jefesy Técnicos
Heads and Technicians 22 30 52
Administracion
Clerical staff n 38 49
Otros
Other 1 o} 1
Total
Total 41 70 m

Plantilla al cierre 2011 - Workforce at the end of 201

Direccion 10% .
Management 10%
Jefesy Técnicos 54%
Managers and 54% ®

Technicians

Administracion 35% ®
Administration 35%

Hombres 42%
Men 42% .

Mujeres 58%
Women 58% .

Otros 1%
Other 1% ®

Madrid 21% .

Contrato fijo 97% Madrid 21%

P Guadalajara 58%
e&ngﬁpreagi S7% Guadalajara 58% .
Barcelona 8%
_l_Contratol 3% Barcelona 8% .
Tesﬂrsggr; Andalucia 3% ®
Contract 37 Andalusia 3%

Valencia 12% .
Valencia 12%

Magnitudes Bursatiles - Stock Market Figures

Accionariado a 31/12/2011_ Ownership Structure as of 31/12/20m

Grupo Rayet, S.AU.49,9%  Grupo Rayet, SAU. 49.9%
Martibalsa, S.L. 24,6%  Martibalsa, S.L. 24.6%

( CxG Corporacién @ CxG Corporacion
Novacaixa Galicia, S.A. 4,1% Novacaixa Galicia, S.A. 4.1%

Free-Float 21,4%  Free-Float 21.4%
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Datos Accion

Cotizacion

Cotizacidn al cierre 30/12/2010 (€/accién)
Cotizacion al cierre 30/12/20m (€/accion)
% Variacion

Cotizacion maxima (22/02/20m) (€/accion)
Cotizacién minima (11/01/20m) (€/accion)
Cotizacién media (€/accion)

Volumen

Volumen medio diario de contratacion (titulos)
Titulos negociados en el periodo

Volumen medio diario de contratacion (€)
Efectivo

Efectivo negociado en el periodo (€)
Ndmero total de acciones

Capitalizacion bursatil al cierre 30/12/2011 (MM«)

Share Information

Price

Price at the close 30/12/2010 (€/share)
Price at the close 30/12/2011 (€/share)
% Variation

High (22/02/20m) (¢/share)

Low (11/01/20m1) (€/share)

Average price (€/share)

Volume

Average daily trading volume (shares)
Shares traded in the period

Average daily trading volume (€)
Cash

Cash traded in the period (€)

Total number of shares

Market capitalization at the close on 30/12/2011 (€M)
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0,088
0,081
(8,00%)
0,243
0,071

0,141

5.029.659
1.296.337.836
825.322

212.218.514

1.280.145.353
103,7

0.088
0.081
(8.00%)
0.243
0.071

0.14M

5,029,659
1,296,337,836
825,322

212,218,514
1,280,145,353
103.7
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Sefioras y Sefiores Accionistas:

El Ejercicio 20m ha sido uno de los peores de los ya mds de cuatro ne-
gativos que encadena el sector. La economia espafiola ha continuado
ralentizandose y se han reducido los ritmos de crecimiento; la deman-
da nacional haretrocedido un-2,9%;y elincremento de la tasa de des-

empleo, que ronda el 24%, dificulta su recuperacion.

Esta tendencia, si bien es mds acusada en Espana, es extensible al
conjunto de la zona euro. La confianza en la situacion econémica de
Europa ha caido a minimos en los dos ultimos afos y es una grave
preocupacion para los mercados financieros mundiales. Planea la
sombra de la recesion y asi lo reflejan las previsiones del Banco Cen-
tral Europeo: la economia de la UE se movera este afio entre el -0,5%y
el 0,3%; lainflacion se fijara entre el 2,1y el 2,7%, y a todo ello se suma
el descenso de la financiacidn bancaria, el aumento del desempleo y

la desaceleracién del consumo.

En este marco, el sector inmobiliario espafiol continud en 20m prac-
ticamente estancado. Con mdas de 500.000 viviendas sin vender, la
actividad se desplomd con una fuerza que recuerda a la de 2009, el
peor afio de la crisis inmobiliaria. La construccién de viviendas per-
manecié bajo minimos, los visados autorizados de obra nueva para
uso residencial descendieron un13,2%, y el mercado de suelo continud
ralentizado con un volumen muy reducido de transacciones. A estos
balances negativos se suma el pardn del motor del sector: las com-
praventas. Lastradas por la crisis econdmica y la sequia de crédito, el
numero de operaciones en 201 superd ligeramente las 300.000, casi

200.000 menos que en 2010.

En esta coyuntura, Quabit Inmobiliaria no ha sido una excepcion. El
stock pendiente de entrega se redujo un 34,6% hasta alcanzar las 683
unidades, aunque es previsible que lo hubiera hecho ain mas de ha-
berse mantenido la desgravacion por compra de vivienda en el IRPF

durante 20m, medida que ha restablecido el nuevo Gobierno y que

se suma al mantenimiento del tipo reducido de IVA del 4%. Adn asi,
estas medidas serdn irrelevantes si no hay crédito. Para desbloquear
la situacion es necesario que fluya el crédito del sector financiero al
inmobiliario, tanto para la compraventa como para la promocion y

construccion.

La recuperacion del sector inmobiliario es clave para que el sector
financiero supere su crisis y cierre con éxito la segunda fase de su
reestructuracion. Por ello, es importante establecer un canal de co-
laboracion con las entidades financieras, que actualmente cuentan
con importantes carteras de activos inmobiliarios, y abordar conjun-

tamente los temas del sector.

2012 continuard siendo un ejercicio complicado, pero confiamos en
percibir los primeros sintomas de cambio de tendencia a finales del
segundo semestre. En este sentido, hay que realizar una valoracion
positiva de la nueva reforma financiera, que deberia normalizar el
crédito y beneficiar la absorcion del stock de viviendas. El cambio de
legislacion contable también obliga a las entidades a incrementar las
dotaciones por la depreciacion del valor de los activos inmobiliarios.
Cuando el sector financiero finalice su reestructuracién es muy pro-
bable que las entidades se interesen en financiar proyectos viables
que aligeren las provisiones de sus balances al contar con productos
finalistas “mas liquidos”, y que el negocio inmobiliario se reactive con

el desarrollo de nuevos proyectos.

Paralelamente, Quabit estd realizando durante los Ultimos ejercicios
una adaptacion de su estructura organizativa y modelo de negocio,
coherente y adecuada a las actuales circunstancias del sector, en un
mercado con voliimenes mas reducidos, mds competitivo, menos ato-
mizado y con mayor presion en los margenes de beneficio. El transito
hacia este nuevo modelo implica buscar soluciones estratégicas que

garanticen el futuro de nuestra actividad a medio y largo plazo para



Dear Shareholders,

2011 was one of the worst of the four negative years the sector has
experienced. The Spanish economy continued to slow and growth
rates fell; domestic demand shrank by -2.9% and the increase in the
unemployment rate, which is around 24%, makes recovery more
difficult.

Although it is more acute in Spain, this trend affects the whole of the
eurozone. Confidence in Europe’s economic situation has hit bottom
in the last two years and the European economy is of serious concern
for world financial markets. Recession is looming over Europe and
the European Central Bank’s forecasts reflect this: the economy this
year will grow by between -0.5% and 0.3%,; inflation will be between
2.1% and 2.7% and all of this is accompanied by sparser bank

financing, rising unemployment and slower consumption.

In this framework, the Spanish real estate sector remained

almost stagnant in 201m1. With over 500,000 homes unsold, activity
plummeted with a vehemence reminiscent of 2009, the worst year
in the real estate crisis. Housing construction was virtually non-
existent, permits for new residential building dropped by 13.2%

and the land market continued to slow with a very low volume of
transactions. These negative balances were accompanied by the
sector driver coming to a halt: purchase and sale transactions. Held
back by the economic crisis and the lack of credit, in 2011 the number
of transactions was slightly over 300,000, nearly 200,000 fewer than

in 2010.

In this situation, Quabit Inmobiliaria did not remain unscathed. The
stock pending delivery fell by 34.6% to 683 units, although it might
have fallen less heftily if the tax deduction for home-buying had been
maintained in Personal Income Tax in 2011. This deduction has now
been restored by the new Government and the low 4% VAT rate will

also be maintained. However, these measures are ineffective if no
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credit is available. The only way the situation can be unblocked is
if credit flows from the financial sector into the real estate industry,
both for purchase and sale transactions and for development and

construction.

The recovery of the real estate sector is essential for the financial
sector to get over its crisis and to successfully complete its
restructuring. Consequently, it isimportant to establish a channel
of cooperation with financial institutions, which currently have large

portfolios of real estate assets, and to address sector issues together.

2012 will be another complicated year, but we trust that we will see
the first signs of a change in trend at the end of the second half. In
this respect, we have to take a positive view of the new financial
reform, which should bring credit back to normal and benefit the
housing stock. The change in accounting legislation also obliges
entities to increase their provisions for depreciation in the value

of real estate assets. When the financial sector completes its
restructuring, banks are very likely to be interested in financing
viable projects which reduce the provisions on their balance sheets
as they will have “more liquid” end products and the real estate
business should be reactivated with the development of new

projects.

At the same time, in the past few years Quabit has been adapting its
organizational structure and business model, consistent with and
appropriate to current circumstances in the sector, in a market with
lower volumes and which is more competitive and less atomized and
where there is greater pressure on profit margins. The move towards
anew model implies seeking strategic solutions that guarantee our
activity in the medium and long term so that we can take advantage
of the reactivation of the sector when it occurs. We aim to continue

to be one of the most active real estate developers, but at the same
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aprovechar la reactivacion del sector cuando se produzca. Nuestro
objetivo es continuar siendo una de las promotoras inmobiliarias mas
activas, pero paralelamente posicionarnos como operador cualifica-

do, capacitado y experto en la gestion de activos.

Por ultimo, deseo reiterar mi mas sincero agradecimiento a todas
las entidades que han participado en la reestructuracion financiera
de Quabit Inmobiliaria. Ha sido, en verdad, un proceso muy dificil y
complejo, y sin su apoyo habria sido imposible de culminar con éxi-
to. El nuevo acuerdo de refinanciaciéon ha reducido el endeudamiento
de la compafia en mds de un 25% (aproximadamente 360 millones
de euros), refinancia a cinco afios toda la deuda financiera y sus inte-
reses y permite disponer de financiacion para cubrir las necesidades
de liquidez durante al menos los préximos dos afos. Pero la principal
novedad es la bilateralizacion de todo el préstamos sindicado (837 mi-
llones), que estoy convencido de que servird de referencia para otras
compafias en procesos de reestructuracion de su deuda. Este acuer-
do garantiza nuestro futuro durante los proximos afos nos otorga un
solido respaldo para desarrollar su actividad y adapta su estructura

financiera a las actuales condiciones del mercado.

También quiero reconocer el trabajo de todos los profesionales que
integran el equipo de Quabit Inmobiliariay agradecer su profesionali-
dad, dnimoy confianza, maxime en estos momentos tan complicados

y en circunstancias tan poco favorables.

Sefioras y Sefores accionistas, como siempre les agradezco una vez

mas la confianza que depositan en Quabit Inmobiliaria.

time to position ourselves as a skilled, capable and expert operator in

asset management.

Lastly, I would like to once again most sincerely thank all the

entities which have been involved in Quabit Inmobiliaria’s financial
restructuring. It was truly a very difficult and complex process and it
would have been impossible to complete it successfully without their
help. The new refinancing agreement has reduced the company’s
debt by over 25% (some 360 million euros), refinances all the
financial debt and its interests over five years, and provides us with
funding to cover all our cash needs for at least the next two years.
But the main novelty is the fact that all the syndicated loans (837
million) have become bilateral and I am convinced that this will serve
as a reference for other companies in the process of restructuring
their debt. This agreement guarantees the company’s future in the
coming years, provides it with sound backing to run its business and

adapts its financial structure to present market conditions.

I would also like to acknowledge the work of all the professionals
in Quabit Inmobiliaria’s team and to thank them for their
professionalism, spirit and trust, especially in these complicated

times and in such unfavourable circumstances.

Ladies and gentlemen shareholders, as always I would like to once

again thank you for the confidence you place in Quabit Inmobiliaria.

Félix Abanades
Presidente_ Chairman
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201 MILESTONES

Principales HITOS 2011_

Marzo 2011 _ March 2011

- Grupo Rayet S.A.U. reduce del 53,49% al 49,93% su partici-
pacion de primer accionista en Quabit Inmobiliaria, S.A. Esta
venta se enmarca en el compromiso alcanzado con la Comi-
sién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) cuando le exi-
mié en 2008 de formular una OPA sobre acciones de Quabit al
haber sobrepasado el 30% de su capital.

- CxG Corporacion Caixa Galicia, S.A. presenta su renuncia
como miembro del Consejo de Administracion. Esta renuncia
se enmarca dentro de la estrategia de la compania de reducir
el numero de consejeros para adaptarse al nuevo modelo de
negocio del sector inmobiliario y a las actuales circunstancias
de la economia, todo ello dentro de una politica de control de

la gestion y racionalizacion de costes.

- Grupo Rayet S.A.U. reduced its stake as the major shareholder
of Quabit Inmobiliaria, S.A. from 53.49% to 49.93%. This sale
was part of the commitment agreed to with Spain’s stock
exchange committee (CNMV) when in 2008 the latter released
Grupo Rayet from its obligation to present a take-over bid for
Quabit shares, as it owned more than 30% of its capital.

- CxG Corporacion Caixa Galicia, S.A. presented its resignation
as a member of the Board of Directors. This resignation forms
part of the company’s strategy to reduce the number of
directors to adapt to the new business model in the real estate
sector and to the current economic circumstances, all of this

within a management control and cost rationalization policy.

Junio 2011 _June 20m

- Con fecha 28 de junio se celebra la Junta General Ordinaria de

Accionistas que aprueba con mayoria suficiente la totalidad de
las propuestas de acuerdos que el Consejo de Administracion
somete a su deliberacion y decision.

- The Ordinary General Shareholders’ Meeting was held on 28

June. All of the resolutions the Board of Directors submitted to
it for deliberation and decision-making were approved with an

adequate majority.

Julio 2011 _July 20m

- En el marco de las negociaciones relativas a la reestructuracion

del endeudamiento financiero, Quabit suscribe el 29 de julio un
Acuerdo Marco de refinanciacion con las entidades que inte-
graban el comité de coordinacion del proceso de refinanciacion
y que representaban mas del 60% de la deuda financiera.

- In the negotiations over the restructuring of financial debt, on

29 July Quabit signed a Framework Agreement for refinancing
with the entities which formed the coordination committee
for the refinancing process and which represented over 60% of

financial debt.
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Noviembre 2011 _ November 201

- El 29 de noviembre, el 90% de las entidades confirman formal-
mente su intencidn de reestructurar su posicion acreedora.

- El dia g, el Consejero externo D. Pau Guardans i Cambd pre-
senta su renuncia como miembro del Consejo de Administra-
cion, que queda integrado a partir de ese momento por siete

miembros, tres de los cuales son independientes.

- On 29 November, 90% of the entities formally confirmed their
intention to restructure their creditor position.

- On1g November, the external Director, Mr Pau Guardansii
Cambg, presented his resignation as a member of the Board of
Directors. Since this resignation, the Board consists of seven

members, three of whom are independent.

Diciembre 2011 _ December 2011

- El 30 de diciembre, la compafia inicia la formalizacién de la
refinanciacion de la compafia. Comienza el proceso con sus
entidades acreedoras de firma abierta de los documentos ne-
cesarios para aprobar la reestructuracion de su endeudamien-

to financiero.

- On 30 December, the company started to formalize its refinanc-
ing. It started to sign the necessary documents with its credi-

tors to approve the refinancing of its financial debt.







érganos de GOBIERNO

- Consejo de Administracion

- Comité de Auditoria
- Comision de Nombramientos, Retribuciones

y Buen Gobierno

GOVERNING Bodies

- Board of Directors

- Audit Committee
- Appointments, Remuneration and Good

Governance Committee




Organos de GOBIERNO_GOVERNING Bodies

COMPOSICION A 31 DE DICIEMBRE DE 2011 - COMPOSITION AS OF 31 DECEMBER 20m

Consejo de Administracion _ Board of Directors

Presidente y Consejero Delegado - Chairman and Chief Executive Officer
Félix Abanades Lopez

Consejero Delegado _ Chief Executive Officer
Alberto Quemada Salsamendi

Vocales _Directors

Miguel Bernal Pérez-Herrera
Jorge Calvet Spinatsch
Alberto Pérez Lejonagoitia
Claudia Pickholz

Manuel Terme Martinez

Secretario (No Consejero) - Secretary (Non-Director)
Javier Somoza Ramis

Vicesecretaria (No Consejera) - Vice-secretary (Non-Director)
Nuria Diaz Sanz

*Durante el ejercicio 2011 se ha suprimido el cargo de Vicepresidente del Consejo de Administracion de Quabit y han presentado renuncia como Consejeros Pau
Guardans i Cambd y CXG Corporacion ~Caixagalicia, S.A. (representada por Carlos Marino Arzia).

*In financial year 20m, the post of Deputy Chairman of the Board of Directors was eliminated and the Directors, Pau Guardans i Cambd and CXG Corporacion
Caixagalicia, S.A. (represented by Carlos Marino Arzta) resigned.
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Comité de Auditoria _ Audit Committee

Presidente _ Chairman
Manuel Terme Martinez (Independiente _ Independent)

Vocales - Members
Jorge Calvet Spinatsch (Independiente _ Independent)
Alberto Pérez Lejonagoitia (Dominical - Proprietary)

Secretario (No Miembro) _ Secretary (Non-Member)
Javier Somoza Ramis

Vicesecretaria (No Miembro) _ Vice-secretary (Non-Member)
Nuria Diaz Sanz

Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno
Appointments, Remuneration and Good Governance Committee

Presidente _ Chairman
Jorge Calvet Spinatsch (Independiente _ Independent)

Vocales - Members
Claudia Pickholz (Independiente _ Independent)
Miguel Bernal Pérez-Herrera (Dominical - Proprietary)

Secretario (No Miembro) - Secretary (Non-Member)
Javier Somoza Ramis

Vicesecretaria (No Miembro) _ Vice-secretary (Non-Member)
Nuria Diaz Sanz

20Mm
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Equipo DIRECTIVO

- Comité de Direccion Corporativo
- Comité de Direcciéon de Negocio

MANAGEMENT Team

- Corporate Management Committee
- Business Management Committee
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COMPOSICION A 31 DE DICIEMBRE DE 201 - COMPOSITION AS OF 31 DECEMBER 201

Comité de Direccion Corporativo_ Corporate Management Committee

Consejero Delegado _ Chief Executive Officer
Alberto Quemada

Secretario General _ Secretary General
Javier Somoza

Director General Econdmico-Financiero _ General Economic and Financial Manager
Jesus Tortuero

Director General Negocio _ General Business Manager
Javier M. Prieto

Director Organizacion y RR.HH. - Human Resources and Organization Manager
Joaquin Joven

Director Estrategia _ Strategy Manager
Antonio Diaz-Barceld

Directora Marketing y Comunicacion - Communication and Marketing Manager
Susana Gutiérrez
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Comité de Direccion de Negocio _ Business Management Committee

Consejero Delegado _ Chief Executive Officer
Alberto Quemada

Director General Negocio _ General Business Manager
Javier M. Prieto

Director Territorial Castilla-La Mancha _ Territorial Manager: Castile-La Mancha
Jorge Algarate

Director Territorial Levante _ Territorial Manager: Levante
Felipe Molina

Director Territorial Nordeste _ Territorial Manager: North-east
Mateu Tersol

Directora Asesoria Juridica - Legal Manager
Nuria Diaz
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Descripcion del GRUPO y ESTRATEGIA_GROUP Description and STRATEGY

Quabit Inmobiliaria, S.A.

Quabit Inmobiliaria S.A. es un grupo inmobiliario cotizado en Bolsa
desde 2006, con cerca de 20 afios de experiencia en el sector. La com-
pania desarrolla un proyecto integral que engloba las dreas de Ges-
tion de Suelo, Promocion Inmobiliaria, Desarrollo y Gestion del Patri-

monio, y Gestion de Cooperativas y Comunidades.

Laestructura organizativa de Quabit se fundamenta en direcciones te-
rritoriales apoyadas por direcciones soporte y drganos corporativos. El
resultado es una eficiente gestion cercana a los activos de la compafia
y con una visién amplia del negocio, ademds de la optimizacion de re-

cursosy la reduccidn considerable de costes generalesy de estructura.

Durante el ejercicio 20m, Quabit Inmobiliaria ha continuado con la
adaptacion operativa de la compafia al escenario econdémico y sec-
torial. Variable fundamental en todo ello ha sido la culminacion con
éxito del proceso de refinanciacion de la deuda, que ascendia a mas de
1.300 millones de euros. El Acuerdo Marco firmado con las entidades
acreedoras reduce el endeudamiento de la compania en aproximada-
mente 360 millones de euros. Permite ademas la bilateralizacion de
todo el préstamo sindicado de 837 millones de euros, la refinanciacion
a cinco anos de toda la deuda financiera y sus intereses, asi como
disponer de financiacion para cubrir las necesidades de liquidez de la

compafia durante al menos los préximos dos afios.

La principal novedad del nuevo pacto de refinanciacion radica en la bi-

lateralizacion del préstamo sindicado, que asigna a cada entidad en ga-

rantia de su crédito unos activos concretos de la compania, en lugar de

Quabit Inmobiliaria, S.A.

Quabit Inmobiliaria S.A. is a real estate group which has been listed
since 2006 and has nearly twenty years’ experience in the sector.
The company has an integrated project which encompasses Land
Management, Residential Development, Property Development
and Management, and Management of Cooperatives and Owners’

Associations.

Quabit’s organizational structure is based on territorial divisions
backed by support divisions and corporate bodies. The result is
efficient management close to the company’s assets with a broad
view of the business, besides the optimization of resources and a

considerable reduction in general and structure costs.

In financial year 2011, Quabit Inmobiliaria continued to adapt the
company’s operations to the economic and sector scenarios. A
fundamental variable in all of this was the successful outcome of the
process of refinancing debt, which amounted to over 1,300 million
euros. The Framework Agreement with banks reduces the company’s
debt by around 360 million euros. It also permits a bilateral
agreement for the whole of the syndicated loan of 837 million euros,
refinancing all the financial debt and its interest over five years, and
providing funding to cover all the company’s liquidity needs for at

least the next two years.

The main novelty of the new refinancing agreement is the bilateral
syndicated loan, which assigns each bank some of the company’s

specific assets as collateral for their credit, instead of a percentage




un porcentaje de la cartera total. Es la mejor solucidn para garantizar la
estabilidad de la compafia porque facilita la gestion de cada uno de los
activos y su financiacion, permite una operativa mas flexible y un mejor

desarrollo del negocio en general y de cada proyecto en particular.
Objetivos Estratégicos

Quabit estd realizando durante los Ultimos ejercicios una adaptacion
de su estructura organizativa, coherente y adecuada a las actuales
circunstancias del sector, en un mercado con volimenes mas redu-
cidos, mas competitivo, menos atomizado y con mayor presion en los

mdrgenes de beneficio.

El trdnsito hacia este nuevo modelo implica disefiar una nueva hoja
de ruta que permita sentar las bases para aprovechar la reactivacion
del sector cuando se produzca. En este sentido, el objetivo prioritario
de Quabit es continuar siendo una de las promotoras inmobiliarias
mas activas, pero paralelamente posicionarse ademas como opera-
dor cualificado, capacitado y experto en la gestion de activos para las

entidades financieras y otros agentes del sector.

Las lineas principales de actuacién de la compafia son:

- Refuerzo de la estructura del balance mediante una reduccion pro-
gresiva del endeudamiento.

- Consolidacion de todas las areas de negocio.

- Reduccidn del stock de viviendas.

- Andlisis critico de los activos que conformardn la base de la estrate-

gia de la compafifa a medioy largo plazo.
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of the total portfolio. This is the best solution for guaranteeing the
company’s stability because it facilitates the management of each asset
and its financing, it allows for more flexible operations and enhances

the running of the business in general and of each project in particular.
Strategic Objectives

In the past few years Quabit has been adapting its organizational
structure coherently and appropriately to current circumstances
in the sector, in a more competitive market which moves smaller
volumes and is less atomized, with greater pressure on profit

margins.

The move towards this new model implies designing a new roadmap
that prepares the company for taking advantage of the reactivation
of the sector when it occurs. In this sense, Quabit’s prime objective
is to continue to be one of the most active developers, but at the
same time to position itself as a skilled, capable and expert operator
in managing assets for financial institutions and other players in the

sector.

The company’s main lines of action are:

- Strengthening the balance sheet structure by progressively
reducing debt.

- Consolidating all the areas of business.

- Reducing housing stock.

- Performing a critical analysis of the assets which will be the basis

for the company’s medium and long-term strategy.
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Situacion del Sector

Elsector inmobiliario espafol continud en 201 practicamente estanca-
do. Con mds de 700.000 viviendas sin vender, la actividad se desplomd
con una fuerza que recuerda a la de 2009, el peor ano de la crisis inmo-
biliaria. Todo ello define un escenario caracterizado por un stock resi-
dencial que se mantiene todavia muy alto, por el descenso de la cons-
truccion residencial y de la nueva oferta de vivienda, y por un mercado

de suelo ralentizado con un volumen muy reducido de transacciones.

Las expectativas son moderadas y diversas las variables que dificul-
tan la recuperacion del negocio inmobiliario, directamente afectado
por el deterioro inmobiliario y de la economia en general, y por el
empeoramiento de parametros decisivos para el sector de los que
depende la demanda efectiva, como son el aumento del desempleo,
la desaceleracion del consumo o las dificultades de financiacion y res-

triccion crediticia.

La contraccidn del sector ha traido como consecuencia la destruccion
de la capacidad productiva, lo que anticipa una futura escasez de ofer-
ta en mercados con presion de demanda. De hecho, ya se perciben

sintomas de carencia de producto en algunos segmentos y en algunos

territorios. En este sentido, el negocio inmobiliario reclama medidas

Situation in the Sector

In 201 the Spanish real estate sector continued at a standstill. With
over 700,000 homes unsold, activity plummeted with a force that
was reminiscent of 2009, the worst year in the real estate crisis. All
of this determines a scenario marked by residential stock that is

still very high, due to the downturn in residential building and new
housing supply, and to a sluggish land market with a very low volume

of transactions.

Expectations are moderate and there are different variables holding
back the recovery of the real estate business, which is directly
affected by the deterioration of the real estate market and of the
economy in general and by the worsening of decisive parameters
for the sector on which effective demand depends, such as rising
unemployment, slower consumption, financing difficulties and the

credit crunch.

The result of sector contraction was the destruction of output

capacity and this is pointing to future short supply in markets with
pressure from demand. In effect, there are already some signs of a
shortage of products in some segments and in some territories. In

this respect, the real estate business is calling for measures to solve




que den solucion al problema del sueloy que reduzcan sus tiempos de
transformacion para que el mercado tenga una mayor capacidad de

reaccion en los periodos de crisis.

Por otro lado, hay ambitos territoriales y de producto en los que el
reajuste de precios ya ha concluido. La distorsidn de cifras que se
manejan respecto a la caida o subida de los precios de la vivienda
confunde a los compradores. A ello se une el hecho de que el sector
apenas cuenta con dos medidas de incentivacion de las ventas: el res-
tablecimiento de la desgravacion por compra de vivienda en el IRPF y
el mantenimiento del tipo reducido de IVA del 4% para la compra de
vivienda. Aln asi, estas medidas seran irrelevantes si no hay finan-
ciacion. Para superar la actual coyuntura y desbloquear la situacion

es necesario que fluya el crédito del sector financiero al inmobiliario.

La recuperacion del sector inmobiliario es clave para que el financiero
supere su crisis y cierre con éxito la segunda fase de su reestructuracion.
Por ello, es importante establecer un canal de colaboracion con las enti-

dades financieras, que actualmente cuentan conimportantes carteras de

activos inmobiliarios, para abordar conjuntamente los temas del sector.
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the land problem and to reduce land processing times so that the

market has greater capacity for reaction in periods of crisis.

Moreover, there are some territories and products where price
readjustments have come to an end. The distorted figures which are
being talked about with regard to the decrease or increase in housing
prices are confusing buyers. In addition to this, the sector has only
two ways of boosting sales: reinstating the reduction in Personal
Income Tax for buying a home and keeping the low VAT rate of 4% for
home-buying. However, these measures will be ineffective if there

is no funding. To leave the present scenario behind and to de-block
the situation, credit needs to flow from the financial sector into real

estate.

The recovery of the real estate sector is essential for the financial
sector to surmount its crisis and to successfully complete its
second stage of restructuring. Thus, itisimportanttosetupa
channel of collaboration with financial institutions, which currently
have large portfolios of real estate assets, in order to address

sector issues together.
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Evolucion de la Accion y Mercados en los que
cotiza

La economia y los mercados financieros, tanto europeos como espa-
foles, han vivido durante 2011 uno de los momentos mds convulsos
de los ultimos cien anos. La Bolsas mundiales reflejan con volatilidad
y fuertes caidas en las cotizaciones estos dificiles tiempos de incerti-
dumbre. Los ajustes anunciados por varios gobiernos europeos, asi
como las medidas adoptadas por el Banco Central Europeo para faci-
litar el acceso a la financiacion del sector bancario, paliaron en parte
esta caida. En el conjunto del ano 20m, el indice de referencia IBEX
35® ha presentado un comportamiento negativo con una caida de un
13,1% Y elevada volatilidad, marcando un maximo de 11.113 puntos en
febreroy un minimo anual de 7.640 puntos el 12 de septiembre. Duran-
te el mismo periodo, el Indice de Servicios Financieros e Inmobiliario
experimentd una caida de un18,9%, y el indice Ibex Small Cap, del que

Quabit forma parte, cayd un 25,1%.

Durante 201, la cotizacion de Quabit Inmobiliaria también experi-
mentd un comportamiento negativo con una caida del 8,0% cerrando

el 30 de diciembre de 2011 a 0,081 euros/accion.

El Capital social a 31 de diciembre de 20m ascendia a 256.029.070,60
euros, y estaba constituido por 1.280.145.353 acciones de veinte cén-
timos de Euro (0,20 €) de valor nominal cada una, totalmente des-
embolsadas, de una Unica clase y serie, que atribuyen a sus titulares
plenos derechos politicos y econdmicos. La totalidad de las acciones
representativas del Capital cotiza en las Bolsas de Valores de Madrid,
Barcelona, Valencia y Bilbao a través del Mercado Continuo o S.I.B.E.
desde el afio 2006. Quabit forma parte del fndice de Servicios Financie-
ros e Inmobiliarios y del Indice IBEX SMALL CAP® por acuerdo del Co-
mité Asesor Técnico de los Indices IBEX® con fecha g de junio de 2011.

La compania también es miembro de la Asociacion Espafola para las
Relaciones con Inversores (A.E.R.I) y participd en junio de 201 en el

Foro Medcap organizado en la Bolsa de Madrid.

Stock Market Performance and Listing

In 2011 both Europe’s and Spain’s economy and financial markets
lived through one of the most turbulent moments of the last
hundred years. The world stock markets reflected these difficult
uncertain times with volatility and plummeting prices. The
adjustments announced by different European governments and
the measures adopted by the European Central Bank to facilitate
access to banking sector financing partly mitigated this downturn.
In the whole of 2011, the benchmark index IBEX 35® performed
negatively with a 13.1% fall and high volatility, hitting a high of 11,113
points in February and a year low of 7,460 points on 12 September.
In the same period, the Financial Services and Real Estate Index
lost 18.9% and the Ibex Small Cap index, where Quabit is listed, fell
by 25.1%.

In 20m, Quabit Inmobiliaria’s share price also performed
negatively, dropping by 8.0% to end at 0.081 euros per share on 30

December 2011.

As of 31 December 2011, share capital amounted to 256,029,070.60
euros, and consisted of 1,280,145,353 shares, each with a par value
of twenty euro cents (€0.20), fully disbursed, of a single class and
series, which give their bearers full economic and voting rights. All
the shares representing capital have been listed on the Madrid,
Barcelona, Valencia and Bilbao Stock Exchanges through the
computer-assisted trading system or S.I.B.E. since 2006. Quabit
has been on the Financial Services and Real Estate Index and the
IBEX SMALL CAP® index since 9 June 2011, when the Technical
Advisory Committee for the IBEX® indices agreed to this.

The company is also a member of Spain’s investor relations
association (A.E.R.I.) and in June 2011 took part in the Medcap

Forum organized at the Madrid Stock Exchange.
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Areas de NEGOCIO_BUSINESS Divisions

La estructura organizativa de Quabit Inmobiliaria se articula en cua-
tro Direcciones Territoriales para favorecer el acercamientoyy las rela-
ciones con los clientes, y una eficiente gestion y administracion local.
Estas dreas de negocio se encuentran estratégicamente ubicadas en
las regiones con mayor actividad econdmica de Espafa, coincidentes
con las zonas en las que la compania posee el mayor nimero de ac-

tivos:

- Direccion Territorial Centro: Madrid, Castilla-Ledn, Andalucia y
Cantabria

- Direccion Territorial Nordeste: Catalufiay Aragon

- Direccién Territorial Levante: Comunidad Valenciana y Baleares

- Direccidn Territorial Castilla-La Mancha

Valoracion de Activos

Knight Frank Espafa ha sido la consultora independiente responsable
de valorar a 31 de diciembre de 201, al igual que en los dos anteriores
ejercicios, la cartera de activos de Quabit Inmobiliaria, que compren-
de principalmente existencias e inversiones inmobiliarias (en curso o

terminadas).

Lavaloracidn total de los activos es de 1.619.774.000 €, incluyendo las
sociedades participadas y los valores de mercado de los activos sub-
yacentes a los que estdn referidos los contratos de compraventay op-
ciones de compra y permutas (opinién de valor) que no forman parte
de la cartera en propiedad. Si se detrae el valor de las sociedades par-
ticipadas (275.890.000 €), la valoracion total asciende a1.343.884.000

€ a 31de diciembre.

Quabit Inmobiliaria’s organizational structure revolves around four
Territorial Divisions to be closer to customers and to enhance
relations with them, and to ensure efficient local management and
administration. These business divisions are strategically located
in the regions of Spain with the most buoyant economic activity.
These are the same regions where the Company has the greatest

number of assets:

- Centre Territorial Division: Madrid, Castile-Ledn, Andalusia and
Cantabria

- North-east Territorial Division: Catalunya and Aragon

- Levante Territorial Division: Community of Valencia and the
Balearic Islands

- Castile-La Mancha Territorial Division

Asset Appraisal

As was the case in the two previous years, Knight Frank Espana
was the independent consultant responsible for valuing Quabit
Inmobiliara’s assets as of 31 December 2011, which mainly consist of

inventories and real estate investments (in progress or completed).

The total valuation of the assets amounts to €1,619,774,000,
including the investee companies and the market values of the
underlying assets contemplated in the purchase and sale contracts
and purchase options and swaps (value opinion) that do not form
part of the portfolio of property owned. If the value of the investee
companies (€275,890,000) is deducted, the total valuation amounts

to €1, 343,884,000 Of31 December.

Valoracion total Knight Frank 31/12/2011 _ Total Knight Frank valuation as of 31/12/20m

Suelo 77% Land 77%

Opinién de valor 9% Value opinion 9%
Patrimonio 5% Property 5%
Work in progress 1%

Stock 8%

Obraencurso 1%

Stock 8%



Gestion de Suelo
Cartera de Suelo

A 31de diciembre de 20m, la cartera de suelo ha quedado fijada en

3,3 millones de m2.
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Land Management

Land Bank

As of 31 December 201, the land bank stood at 3.3 million m?2.

Desglose de Cartera de Suelo por localizacion geografica (m?)
Breakdown of the Land Bank by geographical location (m?)

Castilla-La Mancha | 1.254.281 | 37% Castile-La Mancha 1,254,281 | 37%
Castillay Ledn 15.914 | 4% Castile and Ledn 115,914 | 4%
Catalufa | 729.879 | 22% Catalunya 729,879 |22%

Comunidad Valenciana | 659.978 | 20% Community of Valencia | 659,978 | 20%
Madrid 224.51| 7% Madrid 224,511 7%

Andalucia 194.106 | 6% Andalusia 194,106 | 6%

Aragon 45.279 | 1% Aragon 45,279 | 1%

Baleares 17.500 1% Balearic Islands 17,500 | 1%

Cantabria 67170 | 2% Cantabria 67,1770 | 2%

Gestion Urbanistica y Planeamiento

En este area, el objetivo es comprometer la menor inversion posible
para conseguir avances en la calificacion de los suelos, consolidan-
do asi una valoracién dptima que posicionard competitivamente a la

Compafia cuando el sector inmobiliario se normalice.

- Con relacidn a los avances en tramitacion urbanistica de suelo re-
lativos a la Direccidn Territorial Centro, destacan los conseguidos
en Valladolid, en el A. E. n°16 Artilleria y Conde Anstrez, con la
obtencion de los informes previos necesarios a la aprobacion pro-
visional del documento de Modificacion Puntual del Plan General
(Vias, Obras e Infraestructuras); en Santander, Sector 102 de Mao-
flo, con la aprobacion definitiva del Proyecto de Expropiacion y el
consiguiente levantamiento de actas de ocupaciény pago del suelo
expropiado a favor de la Junta de Compensacion; en Estepona, don-
de se ha aprobado el Proyecto de Reparcelacion del SUP R6; y en
Mairena de Aljarafe (Sevilla), donde la sociedad participada Larcovi
Landscape contintia avanzando en la ejecucion de las obras de ur-

banizacion del Sector.

Development Management and Planning

Here, the object is to invest as little as possible to make progress in
the classification of land, thus consolidating an optimal valuation
which will put the Company in a competitive position when the real

estate sector returns to normal.

- With regard to progress made in land development processing in
the Centre Territorial Division, advances were made in Valladolid,
in the A.E. n°16 Artilleria and Conde Anstrez, by obtaining the
prior reports required for the provisional approval of the document
on the Temporary Amendment of the General Plan (Highways,
Works and Infrastructures): in Santander, Sector 102 of Maofio,
with the definitive approval of the Expropriation Project and the
corresponding entering up of the records for the occupation and
payment of the expropriated land in favour of the Compensation
Board; in Estepona, where the Replotting Project of the SUP R6
was approved; and in Mairena de Aljarafe (Seville), where the
investee company Larcovi Landscape continues to make progress

in executing the development works in the Sector.
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- En la Direccidn Territorial Nordeste, los avances en gestion urba-
nistica de suelo han sido los siguientes: Sector Les Comes de Cam-
brils (Tarragona), con la aprobacion inicial de los Estatutos y Bases
de la Junta de Compensacion y la presentacion al Ayuntamiento
del Proyecto de Urbanizacion, un sector en el que Quabit Inmobi-
liaria tiene 123.806 m2 de techo residencial (30% protegido); Reus
H7 (Tarragona), con 55.269 m2 de techo industrial; Sector F-56-7
Miralbueno (Zaragoza), con la aprobacion inicial del Proyecto de
Reparcelacion, un sector en el que posee 18.621 m2 de techo resi-
dencial libre (60% del sector); y Terrassa—Vapor Cortés (Barcelo-
na), donde se ha aprobado definitivamente la Operacién Juridica
Complementaria que permitird la inscripcion de la reparcelacion
ya aprobada definitivamente, sector en el que Quabit Inmobiliaria
tiene una edificabilidad residencial libre de 22.500 m2. También se
ha aprobado definitivamente el Proyecto de Reparcelacion Sector
Pla de Llevant de Viladecans (Barcelona) y se ha inscrito en el REUC
la Junta de Compensacion del sector industrial de Can Guitard en
Terrassa. Se ha procedido a la liquidacion de la Junta de Compen-
sacion del sector Sant Feliu de Llobregat-Gral Manso (Barcelona) y
en Llevant—Sector Polinya (Barcelona) se ha decepcionado el g0 %
de las obras de urbanizacion. En estos sectores, la compafia tiene
18.198 m2 de techo residencial libre y 49.524 m2 de techo industrial,
respectivamente. En el sector Terrassa-Can Guitard, han sido tam-
bién redactados la modificacion puntual del POUM, el Proyecto de

Urbanizaciony el Proyecto de Reparcelacion.

- En la Direccidn Territorial Levante destaca la finalizacion de las

obras de urbanizacion del sector PNN-2 de Sagunto (Valencia), ha-
biéndo sido recepcionadas provisionalmente por el Ayuntamiento
de Sagunto; el inicio de las obras de urbanizacion del sector La Va-
llesa (Sagunto), consistente en la ejecucidn de las conexiones exte-
riores (saneamiento y conexion eléctrica); la aprobacion definitiva
por parte del Ayuntamiento de Sagunto, del Plan Parcial del sec-
tor SUNP-VT; y por ultimo, la presentacion del Texto Refundido del
Proyecto de Reparcelacion del sector SUNP-4 de Sagunto. También
destaca la aprobacion definitiva del Plan Parcial y Homologacion
delsector Panordmica Il en el término de San Jorge (Castellon), pre-
sentado por la mercantil Nova Panordmica S.L., en la que Quabit

representa el 50% del capital social.

- En la Direccion Territorial Castilla La Mancha, la Delegacion de
Medio Ambiente ha resuelto que no es necesario estudio de impac-
to ambiental sobre los sectores SP-71y SP-75 de Iriepal. Ademds, ha
sido publicada en el BOP la aprobacién definitiva de los Proyectos
de Urbanizacidon de los sectores SP-74 y SP-76 y se han presentado
los Proyectos de Reparcelacion. En el Ayuntamiento de Guadalajara

se ha presentado el Plan Parcial de Mejora sobre los sectores SNP

- Inthe North-east Territorial Division, the advances made in

development management were as follows: Sector Les Comes

de Cambrils (Tarragona), with the initial approval of the Statutes
and Conditions of the Compensation Board and the presentation
to the City Council of the Development Project, a sector where
Quabit Inmobiliaria has 123,806 m2 of residential floor area (30%
subsidized); Reus H7 (Tarragona), with 55,269 m2 of industrial
floor area; Sector F-56-7 Miralbueno (Zaragoza), with the initial
approval of the Replotting Project, a sector where it has 18,621

m2 of open-market industrial floor space (60% of the sector); and
Terrassa—Vapor Cortés (Barcelona), where the Complementary
Legal Operation has been definitively approved, which will permit
registering the replotting which has now been definitively passed,
a sector where Quabit Inmobiliaria has open-market residential
buildability of 22,500 m2. The Replotting Project for the Sector Pla
de Llevant de Viladecans (Barcelona) has also been definitively
passed and the Compensation Board for the industrial sector of
Can Guitard in Terrassa has been entered in the REUC registry. The
Compensation Board for the sector Sant Feliu de Llobregat—Gral
Manso (Barcelona) has been dissolved and in Llevant—Sector
Polinyd (Barcelona) 90% of the development works have been
destroyed. In these sectors, the company has 18,198 m2 of open-
market residential floor area and 49,524 m2 of industrial area,
respectively. In the sector Terrassa-Can Guitard, the temporary
amendment of the POUM, the Development Project and the

Replotting Project have also been drawn up.

- Inthe Levante Territorial Division, the development works

for the sector PNN-2 in Sagunto (Valencia) were completed

and were provisionally accepted by Sagunto City Council; the
development works for the sector La Vallesa (Sagunto), which
consists of the execution of the external connections (sanitation
and electric connection) were started; Sagunto City Council
definitively approved the Partial Plan for the sector SUNP-VI;
and, lastly, the Amended Tex of the Replotting Project for the
sector SUNP-4 in Sagunto was presented. In addition, the Partial
and Standardization Plan for the sector Panordmica Il in the
municipality of San Jorge (Castelldn), presented by the company
Nova Panoramica S.L., in which Quabit Inmobiliara owns 50% of

share capital, was definitively approved.

- In Castile-La Mancha Territorial Division, the Environment

Delegation resolved that it was not necessary to study the
environmental impact on sectors SP-71and SP-75 in Iriepal.
Moreover, the Official Provincial Gazette published the definitive
approval of the Development Projects in sectors SP-74 and SP-76

and the Replotting Projects were presented. The Partial Plan for



de Iriepaly Taracena, asi como el anteproyecto del Plan Especial de

Infraestructuras.
Promocion Residencial

La linea de actividad que mayores ingresos ha reportado a la cifra de
negocio es la de Promocion Residencial con 81,5 millones de euros.
En total, Quabit ha entregado 362 viviendas (un 24,4% menos que en
2010) y ha registrado ademds un total de 361 nuevas operaciones de
preventa (-17%). Con todo, el stock pendiente de entrega se ha reduci-

do un 34,6% hasta alcanzar la cifra de 683 unidades.

Las ventas han estado seriamente afectadas por el adelanto de las de-
cisiones de compra que se produjeron a finales de 2010, como conse-
cuencia del cambio en 201 sobre el tratamiento fiscal de la deduccidn
de vivienda, del deterioro de la economia en general y del empeora-
miento de pardmetros decisivos de los que depende la demanda efec-
tiva: aumento de desempleo, desaceleracion del consumo, dificulta-

des de financiacion y restriccion crediticia.
Patrimonio en Explotacion

Los ingresos por arrendamiento al cierre del aho 2011 han alcanza-
do los 2,4 millones de euros, lo que supone un incremento del 23,1%
con respecto al mismo periodo del afio anterior. Este incremento se
explica, fundamentalmente, por una mayor ocupacion del edificio de
oficinas Plaza de Europa en L’Hospitalet de Llobregat (Barcelona), que

alcanza unatasa de ocupacion del 87%.

La cifra de negocio de viviendas en alquiler se incrementa un 3,4% res-

pecto al afio anterior, alcanzando un 81% de ocupacion.
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Improvement of the sectors SNP in Iriepal and Taracena, and
the draft of the Special Infrastructure Plan, were presented at

Guadalajara City Council.
Residential Development

The business line which contributed the largest revenues to net
revenues was Residential Development with 81.5 million euros. In
total, Quabit delivered 362 homes (24.4% down on the 2010 figure)
and also registered a total of 361 new pre-sales transactions (-17%).
As a result of all this, the stock pending delivery fell by 34.6% to 683

units.

Sales were hit hard by home-buying decisions being brought
forward, which occurred at the end of 2010, as a result of the change
in 2011 in the tax deduction for housing, the deterioration of the
economy in general and the worsening of the decisive parameters
on which effective demand depends: rising unemployment, slower

consumption, financing difficulties and the credit crunch.
Rented Property

At the end of 201, revenues from rentals totalled 2.4 million euros,
which is a 23.1% increase on the same period the previous year. This
increase is largely explained by higher occupancy of the Plaza de
Europa office block in Hospitalet de Llobregat (Barcelona), which

reached an occupancy rate of 87%.

Net revenues from rented homes were up 3.4% on the previous year,

with 81% occupancy.
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Quabit Comunidades

En 20m se inicid la entrega de viviendas de la cooperativa Monte He-
nares (Alovera, Guadalajara) y se escrituraron 35 viviendas. Al cierre
del ejercicio, la gestora de cooperativas y comunidades de propieta-
rios mantenia un total de 489 viviendas en situacion de oferta previa,

constitucion.
Estrategia de Marketing y Comercial

Para Quabit, la comercializacion es un area estratégicay un elemento
clave en la evolucidn de su negocio. Durante el ejercicio 20m, la com-
pafia ha realizado un esfuerzo resefable en su politica comercial,
diversificando los canales de venta, desarrollando campafas de mar-
keting mds agresivas, y disefiando férmulas originales para facilitar
la compra de vivienda y sortear los problemas derivados de la escasa
financiacion y del empeoramiento de parametros decisivos de los que
depende la demanda efectiva, como son el aumento del desempleo, la

desaceleracion del consumo o la restriccion crediticia.

Las actuaciones de marketing realizadas durante 2011 se enmarcan
dentro de una campana integral que ha incluido acciones de publici-
dad tradicionales (marketing directo, publicidad exterior), pero que
ha desarrollado de manera prioritaria y extensa acciones de marketing

online, marketing relacional en redes sociales y marketing street.
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Quabit Comunidades

In 20m, the homes in the Monte Henares cooperative (Alovera,
Guadalajara) started to be delivered and the deeds for 35 homes
were signed. At the end of the year, the manager of cooperatives
and owners’ associations had a total of 489 homes in the situation of

prior offer or constitution.
Marketing and Sales Strategy

For Quabit, marketing is a strategic area and a key elementin its
business performance. In 2011, the company put considerable work
into its sales policy, diversifying sales channels, developing more
aggressive marketing campaigns and designing original formulae
to boost home-buying and avoid the obstacles stemming from the
scant financing and the worsening of the decisive parameters on
which effective demand depends, such as rising unemployment,

slower consumption and the credit crunch.

The marketing actions taken in 2011 formed part of an integrated
campaign which included traditional advertising (direct marketing,
outside publicity), but marketing also gave priority to developing
extensive projects for online marketing, relationship marketing in

social networks and street marketing.
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La compafia ha participado ademds en las principales ferias del sec- ~ The company also took part in the main sector fairs, principally held

tor celebradas en Madrid, Barcelona y Guadalajara, principalmente.  in Madrid, Barcelona and Guadalajara. At the same time, specific
Paralelamente se disefaron campafnas comerciales especificas (“li-  sales campaigns were designed (“sales of homes at cost price”,
quidacion de viviendas a precio de coste”’descuento del 10% en tu  “10% discount on your mortgage”, “six months of mortgage free of

» o«

hipoteca”, “seis meses de hipoteca gratis”). En el segundo semestre  charge”). In the second half of the year, the “VAT Campaign” was
del ejercicio se puso en marcha la “Campafa IVA” para incentivar las  implemented to encourage sales transactions before 31 December.

operaciones de venta antes del 31 de diciembre.

Stock por tipo de vivienda 31/12/2011 Stock by type of home 31/12/2071
Unidades % Units %
12 Residencia 568 83,2 1t Home 568 83.2
22 Residencia 24 3,5 2" Home 24 3.5
Protegida 91 13,3 Subsidized 91 13.3
TOTAL 683 100,0 TOTAL 683 100.0
Stock por Comunidad Auténoma 31/12/2071 Stock by Self-governing Region 31/12/20m
Unidades % Units %
Andalucia 65 9,5 Andalusia 65 9.5
Aragon 33 4,8 Aragon 33 4.8
Cataluna 38 5,6 Catalunya 38 5.6
Castilla-La Mancha 444 65,0 Castile-La Mancha 444 65.0
Comunidad Valenciana 26 3,8 Community of Valencia 26 3.8
Galicia 1 0,1 Galicia 1 0.1
Madrid 76 11,1 Madrid 76 1.1

TOTAL 683 100,0 TOTAL 683 100.0




* Cuentas Anuales Consolidadas en inglés disponibles en www.grupoguabit.com
* Consolidated Annual Accounts in English available at www.grupoquabit.com
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los Accionistas de QUABIT INMOBILIARIA, S.A.:

iigf Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de QUABIT INMOBILIARIA, S.A. (la
Sociedad dominante) y Sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de resultados consolidada, el
estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Como se indica en la nota 1 de
la memoria consolidada adjunta, los administradores de la Sociedad dominante son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea,
y demds disposiciones del marco normativo de informacidn financiera aplicable al Grupo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacidn de si su presentacién, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de acuerdo con el marco normativo
de informacidn financiera que resulta de aplicacién.

2: En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y
de la situacidn financiera consolidada de QUABIT INMOBILIARIA, S.A. y Sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2011, asi como de los resultados consolidados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual
serminado en dicha fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
“inanciera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo de
nformacién financiera que resultan de aplicacion.

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo
«presado en la nota 2.1 de la memoria consolidada adjunta, en la que los administradores
=xponen la situacién poco favorable del sector inmobiliario y los efectos que esta situacion
produce en la posicién financiera y patrimonial del Grupo. Igualmente se indica que en enero
de 2012 ha concluido el proceso de refinanciacion de |la practica totalidad del
endeudamiento financiero existente a 31 de diciembre de 2011 de la Sociedad Dominante y
gue los administradores estiman, en base a las lineas de crédito adicionales obtenidas, al
plan de negocio que ha servido de marco para el proceso de refinanciacion y asumiendo que
se consequird el aplazamiento de la deuda financiera con las dos entidades que no han
firmado el acuerdo de refinanciacion, que las necesidades netas de caja para el ejercicio
2012 se encuentran cubiertas. Asimismo, se indica que los administradores tienen la
intencién de dar respuesta a la negativa evolucién de la situacién patrimonial de la Sociedad
Dominante mediante las medidas necesarias para el restablecimiento de la misma.
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En estas circunstancias, la continuidad de las operaciones del Grupo estd sujeta al
cumplimiento del plan de negocio mencionado, al aplazamiento de la deuda financiera
mencionada en al parrafo anterior y al éxito de las medidas que permitan mantener un
adecuado equilibrio patrimonial.

Tal como se indica también en la nota 2.1 de la memoria consolidada adjunta, los elementos
de riesgo del sector donde el Grupo desarrolla su actividad afectan también a determinadas
sociedades vinculadas, multigrupo y asociadas, que operan en el sector inmobiliario. Esta
situacién provoca, asimismo, factores de riesgo sobre la cobrabilidad de determinados
saldos a cobrar a estas entidades, que se encuentran registrados en el balance de situacion
adjunto en los apartados “Activos financieros no corrientes"”, por importe de 16,8 millones
de euros, y “Activos financieros corrientes"”, por importe de 73,4 millones de euros. Dichos
saldos corresponden a créditos con una empresa vinculada por importe de 16,8 millones de
euros, créditos con empresas de control conjunto por un importe de 33,4 millones de euros
y créditos con empresas asociadas por importe de 40 millones de euros (ver notas 10 y 32).

Estas circunstancias son indicativas de incertidumbres sobre la capacidad del Grupo para
continuar su actividad y para realizar sus activos, entre los que se incluyen los saldos a
cobrar mencionados anteriormente, y liquidar sus pasivos por los importes y segtn la
clasificacion con que figuran en las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido
preparadas asumiendo que tal actividad continuara.

4, Sin que afecte a nuestra opinién, llamamos la atencién sobre el hecho de que tal y
como se indica en las notas 2.5, 2.6, 2.7 y 2.12 de la memoria consolidada adjunta, en la
determinacion al cierre del ejercicio del valor del inmovilizado material, las inversiones
inmobiliarias, los activos intangibles y las existencias; el Grupo ha utilizado valoraciones
realizadas por expertos independientes. Estas valoraciones estan basadas en estimaciones
de flujos de caja futuros, rentabilidades esperadas y otras variables, lo que debe ser tenido
en consideracidn en la interpretacién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas. En el
balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2011, el importe acumulado del
deterioro de valor de los activos mencionados anteriormente, registrado como
consecuencia de estas valoraciones, asciende a 432 millones de euros.
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5. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las
explicaciones que los administradores de QUABIT INMOBILIARIA, S.A. consideran oportunas
sobre la situacién del Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién consolidado concuerda con la de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacion del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de QUABIT INMOBILIARIA, S.A. y Sociedades dependientes.

ERNST & YOUNG, S.L.

INSTITUTO DE _ 0 _
CENSORES JURADOS (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
DE CUENTAS DE ESPANA de Cuentas con el N° S0530)

Miembro ejerciente:
ERNST & YOUNG, S.L.
2
Afo 2012 N 01/12/01707

A GRATUITA —_— - -
= Ju ntohio S omis
Este informe esta sujeto ala tasa
aplicable establecida en la
Ley 44/2002 de 22 de noviembre. :

27 de febrero de 2012
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Balance de Situacion Consolidado (en euros)

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Activos intangibles

Inmovilizado material

Inversiones inmobiliarias
Inversiones en asociadas
Activos financieros no corrientes
Otros activos no corrientes
Activos por impuestos diferidos

Total activo no corriente

ACTIVO CORRIENTE
Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas

a cobrar

Activos financieros corrientes

Administraciones Publicas deudoras

Otros activos corrientes

Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes

Total activo corriente
TOTAL ACTIVO

Nota

O N O ©

10

22

12

13

10

21

14

31/12/20mMm

16.948.120
3.111.508
76.812.260
3.078.510
28.336.812
23.434.462
31.824.469
183.546.141

1.304.647.853

17.622.318
93.289.994
473.706
2.817.941

4.821.877
1.423.673.689
1.607.219.830

Las notas 1a 39 adjuntas son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.

201

31/12/2010

16.984.364
3.390.138
78.217.874
5.218.927
57.868.269
23.434.462
37.853.405
222.967.439

1.437.682.300

31.594.983
90.215.732
807.642
2.993.192

11.583.664
1.574.877.513
1.797.844.952
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Balance de Situacion Consolidado (en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO

Capital social

Prima de emision de acciones
Acciones propias

Reservas indisponibles

Otras reservas

Pérdidas atribuidas a los accionistas de la

Sociedad Dominante

Total patrimonio neto atribuible a
accionistas de la Sociedad Dominante

Intereses de socios externos

Total patrimonio neto

PASIVO NO CORRIENTE
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Deudas con entidades de crédito

Pasivos financieros no corrientes

Acreedores comerciales y otras cuentas a

pagar a largo plazo
Pasivos por impuestos diferidos
Provisiones para riesgos y gastos

Total pasivo no corriente

PASIVO CORRIENTE
Deudas con entidades de crédito
Pasivos financieros corrientes

Acreedores comerciales y otras cuentas
a pagar

Anticipos de clientes
Administraciones Publicas acreedoras
Otros pasivos corrientes

Total pasivo corriente

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Nota

16
16
16
17
17

18

20

20

19
22

23

20

20

19
12

21

23

31/12/20m

256.029.071
568.901.529
(365.880)
4.847.600
(698.915.819)

(96.418.721)

34.077.780
857.177
34.934.957

65.140
57-439.456
2.207.249

5.032.255
31.824.469
4.375-899
100.944.468

1.340.723.864
43.523.676

38.892.565
6.237.595
24.653.104
17.309.601
1.471.340.405
1.607.219.830

Las notas 1a 39 adjuntas son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.

31/12/2010

256.029.071
568.901.529
(365.880)
4.847.600
(582.666.310)

(116.249.509)

130.496.501
870.498
131.366.999

65.641
54.693.700
2.191.382

5.950.000
37.853.405
9.165.689
109.919.817

1.403.439.353
45.136.746

61.639.899
12.849.873
23.345.990
10.146.275
1.556.558.136
1.797.844.952



Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 201

(en euros)

Importe neto de la cifra de negocio
Aprovisionamientos

Otros ingresos de explotacion
Variacion de las provisiones de trafico

Gastos de personal

Reverso y dotacion de deterioro del
inmovilizado

Amortizacion
Otros gastos de explotacion

Resultados por venta de inmovilizado

Resultados por venta de participaciones en

empresas del grupo

Actualizacion de las inversiones inmobiliarias

avalor razonable

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Deterioro y resultado por enajenacion de
instrumentos financieros

Resultado financiero neto

Resultado de inversiones en asociadas

Resultados antes de impuestos

Impuestos

Resultado neto

Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad Dominante

Intereses de socios externos

Pérdidas por accion atribuibles a los
accionistas de la Sociedad Dominante
(euros por accion)

Basicas
Diluidas

Nota
24

24
12-13-23
26

6-8
25

27

28
28

10

29

31
31

31/12/20m
112.360.717
(174.076.531)
17.871.048
38.980.966
(6.962.749)

201.150
(539.490)
(18.339.192)
179

(603.707)

(1.490.423)

(32.598.032)

2.184.727
(54.91m.750)

(10.000.000)
(62.727.023)
(1.031.841)
(96.356.896)
(75.146)
(96.432.042)

(96.418.721)
(13.321)

(0,07)
(0,07)

Las notas 1a 39 adjuntas son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.

201

31/12/2010
96.397.375
(119.152.514)
6.061.100
(26.399.704)
(7.834.173)

7.078.501

(453.653)

(68.719.205)

4.676.311
(49.954.478)

(45.278.167)
(2.351.093)

(116.348.465)

(3.865)

(116.352.330)

(116.249.509)
(102.821)
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Estado de Resultado Global Consolidado del ejercicio terminado a
31de diciembre de 2011 (en euros)

31de diciembre de 201
De la Sociedad Dominante De Socios Externos Total

RESULTADO NETO DEL
EJERCICIO (96.418.721) (13.321) (96.432.042)

OTROS RESULTADOS
GLOBALES

En Otras reservas = - _

Efecto de conversion en

moneda extranjera de

estados financieros

(Nota 2.4) - - _

TOTAL OTROS
RESULTADOS GLOBALES = =

TOTAL RESULTADO
GLOBAL DEL EJERCICIO (96.418.721) (13.321) (96.432.042)

Las notas 1a 39 adjuntas son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado para el ejercicio terminado a
31de diciembre de 2011 (en euros)

Prima de emisidn Reservas
Capital Social de acciones Acciones Propias Indisponibles
(Nota 16) (Nota 16) (Nota 16) (Nota17)

Saldos al 31 de diciembre
de 2009 256.029.071 568.901.529 (365.880) 4.847.600

Total resultado global
reconocido para el
ejercicio 2010

Aplicacion de resultado - = - _

Salida del perimetro de
consolidacion (Nota 1) = - - _

Saldos al 31 de diciembre
de 2010 256.029.071 568.901.529 (365.880) 4.847.600

Total resultado global
reconocido para el
ejercicio 2011

Aplicacion de resultado = - - _

Salida del perimetro de
consolidacion (Nota 1) - - - .

Saldos al 31 de diciembre
de 20m 256.029.071 568.901.529 (365.880) 4.847.600

Las notas 1a 39 adjuntas son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.



De la Sociedad Dominante

(116.249.509)

708.011

708.01
708.011

(115.541.498)

Otras Reservas
(Nota17)

(432.904.182)

708.01

(150.152.971)
(317.168)

(582.666.310)

(116.249.509)

(698.915.819)

31de diciembre de 2010

(102.821)

(102.821)

Pérdidas atribuibles
a los accionistas de la
Sociedad Dominante

(150.152.971)

(116.249.509)
150.152.971

(116.249.509)

(96.418.721)
116.249.509

(96.418.721)

De Socios Externos

Socios Externos

973-319

(102.821)

870.498

(13.321)

857.177

201

Total

(116.352.330)

708.01

708.011
708.01

(115.644.319)

Total Patrimonio

247.328.486

(115.644.319)

(317.168)

131.366.999

(96.432.042)

34.934.957
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Estado de Flujos de Efectivo Consolidado para el ejercicio terminado a

31de diciembre de 2011 (en euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE EXPLOTACION

Resultados antes de impuestos y minoritarios
Ajustes al resultado

Amortizacidon de activos no corrientes

Excesoy dotacion de deterioro de activosy variacion
de provisiones

Ingresos y gastos sin flujos de efectivo

Ingresos y gastos financieros, netos

Imputacion a resultados de ingresos a distribuir
Resultado neto por venta de activos no corrientes

Actualizacion de las inversiones inmobiliarias
avalor razonable

Resultados de participaciones en asociadas
Resultado ajustado

Pagos por impuestos de las ganancias

Otras variaciones de Administraciones Plblicas

Aumento de Cuentas con
Administraciones Publicas

Existenciasy pagos anticipados
De cuentas a cobrary depdsitos
De cuentas por pagary anticipos de clientes

Disminucion en el activo y pasivo circulante
y no circulante de explotacion

Total flujos de efectivo netos de las
actividades de explotacion

Nota

6-8

10-12-13-23

28

27

9-23

21

12
13

12

31/12/20m
(96.356.896)

539.490
(28.980.966)

(11.937.385)
52.727.023
(503)
603.528

1.490.423
1.031.841

(80.883.445)

(1.823.351)
45.136

(1.778.215)
169.443.528
968.556

(15.135.706)
155.276.378

72.614.718

Las notas 1a 39 adjuntas son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.

31/12/2010

(116.348.465)

558.303
26.399.704

1.949.306
45.278.167
(503)
(7.067.758)

453.653

2.351.093
(46.426.500)
(2.061.624)

91.649

(1.969.975)
104.665.383

8.915.944
(11.391.504)

102.189.823

53.793.348



FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION

Inversiones
Activos financieros

Inmovilizado material, inversiones inmobiliarias y otros
activos intangibles

Otros activos

Desinversiones
Empresas negocio conjunto, vinculadas y asociadas
Intereses cobrados

Propiedad, planta y equipo e inversiones inmobiliarias y
activos intangibles

Activos financieros y otras inversiones

Total flujos de efectivo netos de las actividades de Inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION

Intereses pagados
Amortizacion financiacion con entidades de crédito
Obtencion de nueva financiacion con entidades de crédito

Amortizacion de financiacion con entidades de control
conjunto, vinculadas y asociadas

Obtencion de financiacion con entidades de control
conjunto, vinculadas y asociadas

Amortizacion de otra financiacion
Obtencidn de otra financiacion
Total flujos de efectivo netos de las actividades de
financiacion
DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES
AL EFECTIVO
Disminucion neta del efectivo y equivalentes al efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del ejercicio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Nota

10

6-8

10

10

10

10

Nota
20
20

20

20

32
20

Nota

14
14

31/12/20m

(2.499.754)

(264.210)
(53.557)
(2.817.521)

205.579

13.957.845
14.163.424
11.345.903

31/12/20m

(44.742.596)

(100.199.621)
55.582.908

(2.052.398)
689.298

(90.722.409)

31/12/20m
(6.761.788)
11.583.665
4.821.877

Las notas 1a 39 adjuntas son parte integrante de estas Cuentas Anuales Consolidadas.
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31/12/2010

(1.011.292)

(2.595.313)
(3.606.605)

93.913
282.0M

1.724

13.715.182
14.092.830
10.486.225

31/12/2010
(43.050.928)
(88.419.527)

63.863.193

(88.798)

102.500
(1.436.550)
809.999

(68.220.111)

31/12/2010
(3-940.538)
15.524.203
11.583.665
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Notas a las Cuentas Anuales Consolidadas

1. Informacion general

Quabit Inmobiliaria, S.A. (la Sociedad Dominante) es una sociedad in-
mobiliaria que al cierre de los ejercicios 2011y 2010 cuenta con un gru-
po (en adelante, el Grupo), formado por veintidds sociedades: Quabit
Inmobiliaria, S.A., Sociedad Dominante, nueve sociedades depen-
dientes (diez dependientes en 2010), cinco asociadas (seis asociadas
en 2010) y siete negocios conjuntos (siete en 2010). Adicionalmente, el
Grupo participa conjuntamente en seis uniones temporales de empre-

sas (seis en 2010) (en adelante UTEs).

A efectos de la preparacion de las Cuentas Anuales Consolidadas, se
entiende que existe un grupo cuando la dominante tiene una o mds
entidades dependientes, siendo éstas aquellas sobre las que la domi-
nante tiene el control, bien de forma directa o indirecta. Los principios
de consolidacidn aplicados en la elaboracion de las Cuentas Anuales

Consolidadas del Grupo se detallan en la Nota 2.2.

En el AnexoIaestas notas se desglosan los datos de identificacion de
las sociedades dependientes incluidas en el perimetro de consolida-

cién por el método de integracion global.

En el Anexo II a estas notas se desglosan los datos de identificacion
de las entidades asociadas incluidas en el perimetro de consolidacion

por el método de participacion patrimonial.

En los Anexos IIT y IV a estas notas se desglosan los datos de identi-
ficacion de los negocios conjuntos y uniones temporales de empresas
(UTEs) incluidas en el perimetro de consolidacién por el método de

integracion proporcional.

Las inversiones en patrimonio inferiores al 20% del capital en otras
entidades sobre las que no tienen influencia significativa se detallan

en la Nota 10, como “Activos financieros disponibles para la venta®.

La Sociedad Dominante, Quabit Inmobiliaria, S.A., se constituyd el 29
de septiembre de 1999 con la denominacion de Terra Canet, S.A. que
cambid a Astroc Mediterraneo, S.A. en el ejercicio 2003. Con fecha 7
de febrero de 2008, la Junta General de Accionistas acordd el cambio
de denominacion a Afirma Grupo Inmobiliario, S.A. Posteriormente,
en la Junta General de Accionistas de fecha 22 de junio de 2010, se

aprobé el cambio de denominacion social a Quabit Inmobiliaria, S.A.,

y el cambio del domicilio social de la Sociedad Dominante a la calle
Capitdn Haya, n°1, 28020, Madrid. El domicilio socialy fiscal antes de
dicha aprobacion estaba situado en la Calle Roger de Lauria1g—5°A,

en Valencia.

El objeto social de la Sociedad Dominante, de acuerdo con sus esta-

tutos, es:

- La promocion, construccion, rehabilitacion, venta, conservaciony
explotacion, incluido el arrendamiento no financiero de todo tipo
de fincas y edificaciones, tales como viviendas, urbanizaciones,
establecimientos y complejos industriales, hoteleros, sanitarios,
deportivos, docentes, culturales y de atencidn a la tercera edad,
entre otros. La ejecucion, total o parcial, de cualquier tipo de obra,
publica o privada, el mantenimiento, conservacion y reforma de
edificios e instalaciones, pudiendo realizar todo ello por cuenta
propia o ajena, mediante contrata, subcontrata o administracion
de cualquier género, relativas a la construccion, mantenimientoy

conservacion, en general, de todo tipo de obras y edificaciones.

- Instalacion, montaje, reparacion, mantenimiento, compra, ventay
explotacion, incluido el arrendamiento no financiero, de todo tipo
de instalaciones, equipos y maquinaria, incluyendo las instalacio-
nes eléctricas en general asi como las redes telegraficas, telefoni-
cas, telefonia sin hilos y television, asi como sistemas de balizacion

de puertos y aeropuertos.

- Laexplotacion de canteras o graveras, asi como la produccion
y venta de elementos de hormigdn, aglomerado asfaltico o de
cualquier otra materia apta para la construccion. La adquisicion,
transmision y transformacion de explotaciones agropecuarias y

forestales.

- Laexplotacion de concesiones, subconcesiones y autorizaciones

administrativas otorgadas por parte de la Administracion.

- Larealizacion de todas las actividades que atribuye a la figura del
Agente Urbanizador la Ley 16/200s5, de 30 de diciembre, de la Ge-
neralitat, Urbanistica Valencianay demas normas que sustituyan

a éstas o las desarrollen.



- Elaboracion, redacciony propuesta de programas de actuacion
integrada sobre terrenos para su desarrollo directo como Agente
Urbanizador o mediante encargo de terceros; asesoramiento
en todo lo referente a las actividades urbanisticas, sector de la
construccion y obras publicas, incluida la direccion facultativa de
obras; asesoramiento en ingenieria técnica para los diversos sec-
tores industriales, incluyendo estudios de viabilidad econdmica,
planificaciény gestion empresarial, asi como trabajos de consul-
toria, asistencia y servicios en general, incluyendo la elaboracion y

redaccién de todo tipo de proyectos.

- Laadquisicion y venta de titulos valores de renta fija y/o variable

de cualquier clase, estén o no aceptados a cotizacion oficial.

- La prestacion de servicios de asesoramiento técnico, financiero,
contable, comercial, etc., asi como los servicios de gestion en
relacion con el desarrollo y ejecucion de estrategias generales y

politicas empresariales de las empresas participadas.

- Larealizacion de actividades de gestion urbanistica asi como
actuar como urbanizador en proyectos de gestion y planeamiento
urbanistico en todo el territorio nacional ante las administraciones

publicas.

La actividad del Grupo durante los ejercicios 2011y 2010 se ha centrado

en la promocion de viviendas y la gestion y urbanizacion de suelo.

Las acciones representativas del capital social de Quabit Inmobiliaria,
S.A. cotizan en el Mercado Continuo de Madrid, Barcelona, Bilbao y

Valencia desde el 24 de mayo de 2006.

Estas Cuentas Anuales Consolidadas han sido formuladas por el Con-
sejo de Administracion el 24 de febrero de 2012 y se encuentran pen-
dientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas. No se pre-
vé que se incluyan modificaciones a las mismas. Las Cuentas Anuales
Consolidadas del ano 2010 fueron aprobadas en Junta General de Ac-

cionistas el 28 de junio de 2011.
1.1. Cambios en el perimetro de consolidacion
Cambios en el perimetro de consolidacion en el afio 2011.

(i) Salida del perimetro de consolidacion de la sociedad dependiente
Terramar Desarrollos Urbanos, S.L. por ladisolucion de la sociedad
por liguidacién. Como consecuencia de esta liquidacion se ha regis-
trado una pérdida en la Cuenta de Resultados Consolidada a 31 de

diciembre de 2011 por un importe de 6 miles de euros.
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(i) Salida del perimetro de consolidacién de la sociedad asociada Ma-
rina Litoral, S.L. por disolucion de la sociedad mediante liquidacion.
El Grupo ha registrado una pérdida en la Cuenta de Resultados
Consolidada a 31 de diciembre de 2011 por un importe de 53 miles

de euros.

(iii) Adicionalmente, se ha reducido la participacion que la Sociedad
Dominante poseia en la UT.E. Ruisefior: Hercesa Inmobiliaria,
S.A. - Rayet Promocidn, S.L., que ha pasado de ser un 30% a ser un
0,01%. Esta reduccion en la participacion ha supuesto una pérdida
de 551 miles de euros que aparece recogida en el epigrafe “Resulta-
do por venta de participaciones en empresas del grupo” de la Cuen-

ta de Resultados Consolidada a 31 de diciembre de 2011.

Cambios en el perimetro de consolidacion en el afo 2010

(i) Salida del perimetro de consolidacion de la sociedad del Grupo
Brasil Real Estate New Project Participagoes, S.A., domiciliada
en Brasil, debido a la venta de acciones de esta sociedad al socio
externo en el mes de diciembre de 2010 y de Afirma Grupo Inmo-
biliario Ru, S.R.L., domiciliada en Rumania, debido a la venta de la
participacion en esta sociedad a empresas pertenecientes al Grupo
Rayet, grupo vinculado a la Sociedad Dominante al ser accionista

con participacion significativa.

Dentro del marco de los acuerdos de refinanciacion de deuda fi-
nanciera firmados por la Sociedad Dominante en el afo 2009, la
Sociedad Dominante realizd las siguientes operaciones relativas a
sus sociedades participadas: Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L.y

Brasil Real Estate New Project Participacoes, S.A.

Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L.:

- Transmision de la participacion en Afirma Grupo Inmobiliario Ru,
S.R.L., sociedad domiciliada en Rumania: Con fecha 16 de diciem-
bre de 2010 la Sociedad Dominante, sus sociedades dependientes
Quabit Inmobiliaria International, S.L.U. (anteriormente denomi-
nada Afirma Grupo Inmobiliario Internacional, S.L.U.) y Afirma
Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L, y las sociedades vinculadas Grupo
Rayet, S.A.U. y Rayet Construccion Valencia, S.L.U., firmaron un
contrato privado de transmision de participaciones y cancelacion

de deuda. Mediante este contrato:

- Quabit Inmobiliaria, S.A. y Quabit Inmobiliaria Internacional,
S.L.U., se comprometian a transmitir 100.000 acciones de la so-
ciedad Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L. (99.000 propiedad

de la Sociedad Dominante y 1.000 propiedad de su participada
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Quabit Inmobiliaria International, S.L.U.) a Grupo Rayet, S.A.U.
y Rayet Construccién Valencia, S.L.U.. Esta transmision se hizo
efectiva mediante escritura publica, de fecha 17 de diciembre de

2010, de cesion de participaciones sociales.

- Se asignd como contravalor de la transaccidn la diferencia entre
el valor de mercado de los activos inmobiliarios, titularidad de
Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L. y la deuda bancaria asocia-
daaesosactivos minorada de las disponibilidades de efectivo. El
valor de mercado de dichos activos se determind con la base de

la valoracidn realizada por experto independiente.

- En consecuencia, y una vez asignado este valor de mercado a los
intereses de la Sociedad Dominante en Afirma Grupo Inmobilia-
rio Ru, S.R.L.,se acordd dar por cancelado en ese mismo acto el
importe debido por Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L. a2 Quabit
Inmobiliaria, S.A. en concepto de préstamo, liberando a las socie-
dades adquirentes de las participaciones de cualquier responsa-
bilidad sobre dicha deuda, salvo por el importe del valor de mer-

cado de los activos que excedia de la deuda bancaria asociada.

Como consecuencia de estos acuerdos el Grupo registrd en la Cuen-
ta de Resultados Consolidada a 31 de diciembre de 2010 adjunta la
integracion de las operaciones de la sociedad Afirma Grupo Inmo-
biliario Ru ,S.R.L. realizadas hasta el momento de la transaccion,
recogiendo con posterioridad la baja de la totalidad del préstamo
concedido a esta sociedad, registrando un derecho de cobro frente
a Grupo Rayet, S.A.U. por el importe de 377 miles de euros, importe
que ha quedado recogido dentro del nuevo acuerdo de cancelacion

de deuda firmado con esta sociedad vinculada.

Como consecuencia de la operacion se registro una pérdida de 924
miles de euros que se recoge en el epigrafe “Resultados por venta
de participaciones en empresas del grupo” de la Cuenta de Resulta-

dos Consolidada a 31de diciembre de 2010, adjunta.

Brasil Real Estate New Project Participacoes, S.A.

- Transmision de la participacion del Grupo en la sociedad brasi-
lena Brasil Real Estate New Project Participagoes, S.A. El 23 de
noviembre de 2010 la sociedad dependiente Quabit Inmobiliaria
Internacional, S.L.U. firmd un acuerdo de intenciones con el socio
minoritario de Brasil Real Estate New Project Participagoes,S.A.y
con un total de 11 sociedades mas que actuaron como vendedoras,
en su momento, del suelo del que era titular Brasil Real Estate
New Project Participagoes, S.A.. Los términos principales de este

acuerdo eran:

- Resolver los pactos de socios y acuerdos firmados con anterio-
ridad que dieron origen a la creacion de Brasil Real Estate New
Project Participagoes, S.A.y a la participacion de Quabit Inmo-
biliaria Internacional, S.L.U. en el capital social y la gestion de

dicha sociedad.

- Acordar la transmisidn desde Quabit Inmobiliaria Internacional,
S.L.U. al socio minoritario, de la totalidad de sus acciones de

Brasil Real Estate New Project Participacoes, S.A.

- Acordar el resarcimiento por parte del socio minoritario de Brasil
Real Estate New Project Participagoes, S.A. de todos los gastos
en los que Quabit Inmobiliaria Internacional, S.L.U. hubiera in-
currido en el proyecto. Dentro de los gastos que deberian resar-
cirse se inclufan las cantidades correspondientes al principal e
intereses de los préstamos otorgados por Quabit Inmobiliaria,
S.A. a Brasil Real Estate New Project Participacgoes, S.A. y al so-
cio minoritario. El total de estos préstamos y sus correspondien-

tes intereses sumaba 7.320.806,64 euros.

- Firma por parte del socio minoritario de un reconocimiento del
importe adeudado en virtud de lo comentado en el parrafo an-
terior y concesion por parte de Quabit Inmobiliaria Internacio-
nal, S.L.U. de un aplazamiento de pago por un maximo de dos
afios. La cantidad total aplazada deberia quedar garantizada
mediante la constitucion por parte del socio minoritario a favor
de Quabit Inmobiliaria Internacional, S.L.U. de garantia hipote-
caria sobre suelos de su propiedad y prenda sobre acciones de la

sociedad titular de tales suelos.

- Concesion por parte del socio minoritario a favor de Quabit
Inmobiliaria Internacional, S.L.U. de una opcién de compra
sobre el 50% de las acciones de Brasil Real Estate New Project
Participagoes, S.A., opcidn que podria ejercerse transcurrido
un plazo de dos afnos. Eventualmente, previo cumplimiento
de determinadas condiciones, Quabit Inmobiliaria Internacio-
nal, S.L.U. podria ser requerida por el socio minoritario antes
de esa fecha para que elija entre exigir al pago anticipado de
la deuda pendiente o ejercitar anticipadamente la opcién de

compra.

Los términos del acuerdo de intenciones fueron ratificados me-
diante documentos publicos durante el mes de diciembre de
2010. Entre los acuerdos firmados en diciembre se formalizé la
cancelacion del préstamo concedido (principal e intereses) por
Quabit Inmobiliaria, S.A. a Brasil Real Estate New Project Parti-
cipagoes, S.A.



En consecuencia, el Grupo no detenta al 31 de diciembre de 2010 ni
201 ninguna participacion directa ni indirecta en la sociedad Bra-

sil Real Estate New Project Participacoes, S.A.

Como resultado de esta operacidn el Grupo registré una cuenta
a cobrar contra el socio Unico de Brasil Real Estate New Project
Participacoes,S.A. por un importe total de 11.041 miles de euros.
Este importe correspondia al coste amortizado del valor nominal
de ladeuda al31de diciembre de 2010, que se recoge en el epigrafe
“Activos financieros no corrientes” del Balance de Situacion Con-
solidado a 31 de diciembre de 2010, adjunto. Asimismo, el Grupo
registrd un resultado positivo de 8.002 miles de euros correspon-
diente a la compensacion de los gastos incurridos en el proyecto
en anos anteriores y a la retrocesion de provisiones que cubrian
pasivos derivados de los acuerdos firmados que fueron resueltos
en esta operacion. Este resultado positivo se recogio en el epigrafe
“Resultados por venta de participaciones en empresas del grupo”
de la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio terminado a

31de diciembre de 2010.

(i) La salida del perimetro de consolidacion de la sociedad asociada
Viviendas Protegidas Molinet, S.L. y del negocio conjunto Nueva Di-
mension Urbana, S.L. en el ejercicio 2010 se debe a la disolucidn de
las sociedades por liquidacion. Como consecuencia de estas liquida-
ciones se registré una pérdida en la Cuenta de Resultados Consoli-

dada a 31de diciembre de 2010 por un importe de 123 miles de euros.

(iii) La salida del perimetro de consolidacion de la sociedad asociada
Mediterrdnea de Actuaciones Integradas, S.L. en el gjercicio 2010 se
debe a que el porcentaje de participacion en el capital social de esta
sociedad disminuyd de 25% a 4,9%, ya que los socios de la Socie-
dad Dominante decidieron renunciar a su derecho de suscripcion de
nuevas participaciones emitidas como resultado a la ampliacion de
capital aprobada por la Junta Extraordinaria de Socios celebrada el
24 de junio de 2010. Como consecuencia de esta pérdida de influen-
cia significativa en esta sociedad asociada, la Sociedad Dominante
procedio a corregir el valor de la inversion mantenida en libros al 31
de diciembre de 2010 de acuerdo a la norma internacional conta-
ble n° 39, registrando un beneficio por resultado en actualizacion
de activos financieros disponibles para la venta dentro del epigrafe
“Ingresos Financieros” en la Cuenta de Resultados Consolidada a

31de diciembre de 2010 por un importe de 1.330 miles de euros.
2. Resumen de las principales politicas contables

A continuacidn se describen las principales politicas contables adop-

tadas en la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas. Estas
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politicas se han aplicado uniformemente a todos los ejercicios que se

presentan en estas Cuentas Anuales Consolidadas.
2.1. Bases de presentacion

LLas Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo al 31 de diciembre de
2011 se han preparado de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacidn Financiera (NIIF) adoptadas para su utilizacién en la
Unidn Europea y aprobadas por los Reglamentos de la Comision Eu-

ropeay que estdn vigentes al 31 de diciembre de 20m.

La preparacion de cuentas anuales consolidadas con arreglo a las
NIIF exige el uso de ciertas estimaciones contables criticas. También
exige a la direccidon que ejerza su juicio en el proceso de aplicar las
politicas contables. En la Nota 4 se revelan las dreas que implican un
mayor grado de juicio o complejidad o las areas donde las hipdtesis
y estimaciones son significativas para las Cuentas Anuales Consoli-

dadas.

LLas Cuentas Anuales Consolidadas se han preparado bajo el enfoque
del coste histdrico, excepto para las inversiones inmobiliarias que se
reconocen por su valor razonable y para determinados instrumentos

financieros.

Las politicas contables utilizadas en la preparacion de los estados fi-
nancieros consolidados correspondientes al ejercicio anual termina-
do el 31 de diciembre de 2011 son las mismas que las aplicadas en los
estados financieros consolidados del ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2010, excepto por las siguientes normas e interpreta-
ciones que son aplicables a los ejercicios que se inician desde el 1de

enero de 2011, inclusive:
- NIC 32 “Clasificacion de las emisiones de derechos”.
- NIC 24 “Desgloses sobre partes vinculadas”.

- CINIIF 19 “Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de

patrimonio”.

- CINIIF 14 “Pagos anticipados cuando existe la obligacion de mante-

ner un nivel minimo de financiacion”.
Mejoras a las NIIF (mayo 2010).

La aplicacion de estas modificaciones e interpretacion no ha tenido

impacto sobre estos estados financieros consolidados.
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El Grupo no ha adoptado de forma anticipada ninguna norma, inter-

pretacion o modificacion, publicada que todavia no esté vigente.

El Grupo esta evaluando el efecto que podria tener sobre las politi-
cas contables, la situacién financiera o los resultados del Grupo, la
siguiente enmienda, publicada por el IASB y aprobada por la Unidn

Europea, pero todavia no aplicable:

- Enmiendaala NIIF 7 “Desgloses — Traspasos de activos financieros”:

Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de julio de 20m.

A la fecha de publicacion de estos estados financieros consolidados,
las siguientes normas y modificaciones habian sido publicadas por el
TASB pero no eran de aplicacion obligatoria y no habian sido aproba-

das por la Unidn Europea:

- Enmienda a la NIC 12 “Impuestos diferidos — Recuperacion de los
activos subyacentes”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a par-

tir del 1 de enero de 2012.

- Enmiendas a la NIC 1 “Presentacion de partidas de otro resultado
global”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de julio

de 2012.

- NIIF 9 “Instrumentos financieros” y enmiendas a la NIIF 9y a la
NIIF 7 “Fecha de aplicacion obligatoria y desgloses en la transi-
cion”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero

de 2015.

- NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados”: Aplicable a los ejerci-

cios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

- NIIF 11 “Acuerdos Conjuntos™: Aplicable a los ejercicios que se ini-

cien a partir del 1de enero de 2013.

- NIIF 12 “Informacion a Revelar sobre Intereses en Otras Entida-
des”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero

de 2013.

- NIIF 13 “Medicion del Valor Razonable”: Aplicable a los ejercicios

que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

- NIC1grevisada “Beneficios a los Empleados”: Aplicable a los ejerci-

cios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

- NIC 27 revisada “Estados Financieros Separados”: Aplicable a los

ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

- NIC 28 revisada “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos”:

Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2013.

- CINIIF 20 “Costes de excavacion en la fase de produccion de una
mina de superficie”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir

del1de enero de 2013.

- Enmiendas a la NIC 32 “Compensacion de activos financieros y pa-
sivos financieros”: Aplicable a los ejercicios que se inicien a partir

del1de enero de 2014.

- Enmiendas a la NIIF 7 “Desgloses - Compensacion de activos finan-
cierosy pasivos financieros”: Aplicable a los ejercicios que se inicien

a partir del1de enero de 2013.

El Grupo estd actualmente analizando el impacto de la aplicacion de
estas normas, modificaciones e interpretaciones. En base a los ana-
lisis realizados hasta la fecha, el Grupo estima que la aplicacion de
estas normas y modificaciones en el periodo de aplicacién inicial no
tendrd un impacto significativo sobre los estados financieros conso-
lidados.

Principio de empresa en funcionamiento.
LLas presentes Cuentas Anuales Consolidadas han sido formuladas
por los administradores de la Sociedad Dominante asumiendo el prin-

cipio de empresa en funcionamiento.

A continuacion se exponen los factores e informacion relevantes rela-

tivos a este principio:

- Proceso de refinanciacion: Tal como se indica en la Nota 20, en el

mes de Enero de 2012, la Sociedad Dominante ha concluido con éxi-
to el proceso de refinanciacién de su deuda financiera mediante la
suscripcion de los correspondientes documentos con sus entidades
acreedoras. Las caracteristicas principales del acuerdo suscrito son

las siguientes:

- Se ha logrado transformar la financiacion sindicada en tantas fi-
nanciaciones bilaterales como Entidades bancarias participan en
la misma, permitiendo a la Sociedad Dominante una operativa

mucho mas flexible en el futuro sobre cada uno de sus activos.

- Se han obtenido lineas de crédito adicionales para cubrir las nece-
sidades de tesoreria de la Sociedad Dominante durante un perio-
do de dos afios, asi como para el pago de los costes de la opera-

cién de refinanciacion y mantenimiento de los activos.



- Se ha reducido el endeudamiento financiero de la Sociedad Do-
minante en 357.427 miles de euros mediante ventas de activos a

entidades financieras.

- Se ha refinanciado a cinco afios la prdctica totalidad del endeuda-
miento financiero de la Sociedad Dominante mediante la exten-
sion de sus plazos de vencimiento hasta diciembre de 2016 y se
han establecido mecanismos que permiten la carencia de princi-
pal e intereses. Las dos entidades que no han firmado estas nova-
ciones representan un 1,08 % de la deuda bancaria de la Sociedad

Dominante a 31de diciembre de 2011 (Nota 20).

Con todo ello, los acuerdos y pactos firmados en el marco de la
refinanciacion, no solo suponen una mejora en la situacion del en-
deudamiento financiero de la Sociedad Dominante a través de la
reduccion de deuday el nuevo calendario de vencimientos sino que,
ademds, plantean una cobertura razonable de las necesidades de
liquidez de la Sociedad Dominante a medio plazo y un posiciona-
miento operativo mas acorde a la flexibilidad que exige el negocio en
cuanto a la capacidad operativa de gestionar préstamos o créditos
hipotecarios sobre cada uno de sus activos con una Unica entidad
acreedora. Adicionalmente, el hecho de que la mayor parte de la fi-
nanciacion de intereses se ha formalizado a través de préstamos que
tienen la consideracion de préstamos participativos de acuerdo con
lo dispuesto en el art. 20 del Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de junio,
mitigara de forma muy significativa el impacto patrimonial de la car-

ga financiera en los préximos afos.

Actividad operativa: A lo comentado anteriormente en relacién

con la mayor facilidad a la hora de poner en valor los activos, hay
que anadir las medidas adicionales puestas en marcha por la So-
ciedad Dominante para mejorar su estructura operativay para re-
plantear su estrategia empresarial teniendo en cuenta la situacion
actual y previsible del mercado inmobiliario. En este sentido, la
Sociedad Dominante entiende que existen oportunidades en la si-
tuacion actual del mercado dentro del nicho de los servicios inmo-
biliarios, oportunidades que, ademds, exigen un minimo esfuerzo
inversor y que pueden complementar la actividad de la Sociedad
Dominante, en un primer momento, y ser un area relevante de ac-
tividad y de generaciéon de valor, en el medio plazo. Esta revision
estratégica llevara aparejada, adicionalmente, una optimizacion
de los recursos necesarios para la actividad, a través de una revi-

sidn organizativa.

Si bien el fondo de maniobra al 31 de diciembre de 201 es negativo
por importe de 48 millones de euros y el sector en el que el Grupo

desarrolla su actividad sigue manifestando unas perspectivas de
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evolucion poco favorables asociadas a la evolucidn prevista de los
principales pardmetros econémicos generales (crecimiento del PIB,
tasa de empleo, entre otros), el posicionamiento de partida de la
Sociedad Dominante, tras el proceso de refinanciacion y las medi-
das puestas en marcha para mejorar la estructura operativa men-
cionados anteriormente, permite a los Administradores considerar
razonable el cumplimiento del plan de negocio que ha servido de
marco para el proceso de refinanciacion. Este plan de negocio con-
templa unas necesidades acumuladas totales de tesoreria al 31 de
diciembre de 2012 de 47 millones de euros, aproximadamente (Ver
Nota 3.1 (c)), disponiendo la Sociedad Dominante de una linea de
financiacion ya contratada de 49,3 millones de euros. Los adminis-
tradores han estimado estas necesidades de tesoreria tomando en
consideracion, ademas de los aspectos operativos, determinadas
negociaciones y acciones a llevar a cabo por la Sociedad Dominan-
te que se espera concluyan de forma positiva y que se producird la
consecucion del aplazamiento de pago de la deuda financiera con
las dos entidades financieras que no han firmado el acuerdo de refi-

nanciacion por importe de 11,3 millones de euros (Nota 20).

Las perspectivas de evolucion poco favorables del sector mencio-
nadas en el parrafo anterior afectan adicionalmente a determina-
das sociedades vinculadas, multigrupo y asociadas que operan en
el sector inmobiliario. Los saldos a cobrary el apoyo financiero que

se presta a las mismas se desglosan en la Notas 10, 20 y 32.

Asimismo, el Grupo ha incurrido en pérdidas netas en el afio 201,
si bien sensiblemente inferiores, representado una disminucion
del 17% respecto a las del afio 2010. Las pérdidas acumuladas en
los afios en que se han venido manifestando los efectos de la crisis
del sector han reducido el patrimonio neto de la Sociedad Domi-
nante. Esta reduccidn se ha visto parcialmente compensada por lo
estipulado en el Real Decreto Ley 10/2008 y sus extensiones me-
diante el Real Decreto Ley 5/2010 y Real Decreto Ley 2/2012, que
determinan que no seran computables, a efectos de determinar la
necesidad de restablecer el equilibrio patrimonial las pérdidas por
deterioro derivadas del Inmovilizado Material, las Inversiones In-
mobiliarias y las Existencias reconocidas en las cuentas anuales en
los ejercicios que van desde el 2008 hasta el 2012. Segun se indica
en la Nota 18 el Patrimonio Neto a estos efectos a 31 de diciembre
de 20m representa un 71% del Capital Social. Sin embargo, y segiin
se indica en esa misma nota, los administradores de la Sociedad
Dominante han evaluado la situacion patrimonial de la Sociedad
Dominante teniendo en consideracién la evolucion de la misma
en el marco econémico actual y el impacto en el patrimonio neto a
efectos del computo de lo dispuesto en los art. 327y 363 del TRLSC,

de las operaciones de compraventa de activos provisionados. Como
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consecuencia de este analisis, que contempla determinadas opera-
ciones de compra-venta realizadas en enero de 2012 (ver Nota 37),
los administradores han considerado necesario establecer medidas
de restablecimiento del equilibrio patrimonial para lo cual es su
intencion convocar dentro de los plazos legalmente establecidos
Junta General de Accionistas en la que se propondran las medidas
concretas para su consecucion. Estas medidas tendrdn en consi-
deracion la situacion patrimonial actual y previsible de la Sociedad
Dominantey se articularan las opciones que puedan ser operativas
teniendo en cuenta la evolucién del mercado de valores y la de la

propia cotizacién de la Sociedad Dominante.
2.2. Principios de consolidacion
a) Dependientes

Dependientes son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene po-
der para dirigir las politicas financieras y de explotacion que general-
mente viene acompafado de una participacion superior a la mitad de
los derechos de voto. A la hora de evaluar si el Grupo controla otra en-
tidad, se considera la existencia y el efecto de los derechos potencia-
les de voto que sean actualmente ejercitables o convertibles, de forma
directa o indirecta por la Sociedad Dominante. Las dependientes se
consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control al Grupo,

y se excluyen de la consolidacion en la fecha en que cesa el mismo.

Para contabilizar la adquisicion de dependientes por el Grupo se uti-
liza el método de adquisicion. El coste de adquisicion es el valor razo-
nable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio
emitidos y de los pasivos incurridos o asumidos en la fecha de inter-
cambio. Los activos identificables adquiridos y los pasivos y contin-
gencias identificables asumidos en una combinacién de negocios se
valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de adquisicion,
con independencia del alcance de los Socios externos. El exceso del
coste de adquisicion sobre el valor razonable de la participacion del
Grupo en los activos netos identificables adquiridos se reconoce como
fondo de comercio. Si el coste de adquisicion es menor que el valor ra-
zonable de los activos netos de la dependiente adquirida, la diferencia

se reconoce directamente en la Cuenta de Resultados Consolidada.

Se eliminan las transacciones intercompanias, los saldos y las ganan-
cias no realizadas por transacciones entre entidades del Grupo. Las
pérdidas no realizadas también se eliminan, a menos que la transac-
cion proporcione evidencia de una pérdida por deterioro del activo
transferido. Cuando es necesario para asegurar su uniformidad con
las politicas adoptadas por el Grupo, se modifican las politicas conta-

bles de las dependientes.

Enel AnexoIaestas notas se desglosan los datos de identificacion de
las sociedades dependientes incluidas en el perimetro de consolida-

cion por el método de integracion global.
(b) Socios externos

Para las adquisiciones de Socios externos, la diferencia entre el precio
pagado vy la correspondiente proporcion del importe en libros de los
activos netos de la dependiente se deduce del patrimonio neto. Las
ganancias y/o pérdidas que resulten de la venta de Socios externos se
reconocen igualmente en el patrimonio neto. En el caso de déficit pa-
trimonial el Grupo reconoce en reservas de la Sociedad Dominante la
totalidad de las pérdidas correspondientes a los Socios externos hasta
el 31de diciembre de 2009. A partir de esa fecha, el Grupo reconoce las
pérdidas correspondientes a los Socios externos en el epigrafe “Socios
externos” del patrimonio neto del Balance de Situacion Consolidado,

de acuerdo a lo establecido en la NIC 27 — Modificada.
(c) Negocios conjuntos

Las participaciones en negocios conjuntos se integran por el método
de consolidacion proporcional. El Grupo combina linea por linea su
participacion en los activos, pasivos, ingresos y gastos y flujos de efec-
tivo de la entidad controlada conjuntamente con aquellas partidas de
sus estados financieros que son similares. EL Grupo reconoce en sus
Cuentas Anuales Consolidadas la participacion en los beneficios o las
pérdidas procedentes de ventas de activos del Grupo a las entidades
controladas conjuntamente por la parte que corresponde a otros par-
ticipes. El Grupo no reconoce su participacion en los beneficios o las
pérdidas de la entidad controlada conjuntamente y que se derivan
de la compra por parte del Grupo de activos de la entidad controlada
conjuntamente hasta que dichos activos no se venden a un tercero
independiente. Sin embargo, se reconoce una pérdida en la transac-
cion de forma inmediata si la misma pone en evidencia una reduccion
del valor neto realizable de los activos corrientes, o una pérdida por

deterioro de valor.

En el Anexo III a estas notas se desglosan los datos de identificacion
de los negocios conjuntos incluidos en el perimetro de consolidacion

por el método de integracion proporcional.
(d) Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que el Grupo ejerce influen-
cia significativa pero no tiene control que, generalmente, viene acom-
pafado por una participacion de entre un 20% y un 50% de los derechos

de voto. Las inversiones en asociadas se contabilizan por el método de



la participacion e inicialmente se reconocen por su coste. La inversion
del Grupo en asociadas incluye el fondo de comercio (neto de cualquier

pérdida por deterioro acumulada) identificado en la adquisicion.

La participacion del Grupo en las pérdidas o ganancias posteriores a la
adquisicion de sus asociadas se reconoce en la Cuenta de Resultados
Consolidada, y su participacion en los movimientos posteriores a la
adquisicion se reconoce en reservas. Los movimientos posteriores a
la adquisicion acumulados se ajustan contra el importe en libros de
lainversion. Cuando la participacion del Grupo en las pérdidas de una
asociada esigual o superior alimporte de la participacion en la misma,
incluido cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada, el Grupo reco-
noce pérdidas hasta el importe maximo que le corresponderia en base
al porcentaje de su participacion sobre el déficit patrimonial menos

las plusvalias tacitas de los activos de dicha sociedad.

Las ganancias no realizadas por transacciones entre el Grupo y sus
asociadas se eliminan en funcion del porcentaje de participacion del
Grupo en éstas. También se eliminan las pérdidas no realizadas, ex-
cepto si la transaccién proporciona evidencia de pérdida por deterio-
ro del activo que se transfiere. Cuando es necesario para asegurar su
uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo, se modifican las

politicas contables de las asociadas.

Las ganancias o pérdidas de dilucién en asociadas se reconocen en la

Cuenta de Resultados Consolidada.

En el Anexo IT a estas notas se desglosan los datos de identificacion
de las entidades asociadas incluidas en el perimetro de consolidacion

por el método de participacion.
(e) UTEs

Tiene la consideracion de union temporal de empresas (UTE) el sis-
tema de colaboracion entre empresarios por tiempo cierto, determi-
nado o indeterminado, para el desarrollo o ejecuciéon de una obra,

servicio o suministro.

La parte proporcional de las partidas del balance de situacion, de la
cuenta de resultados y de los flujos de efectivo de la UTE se integran
en el Balance de Situacion Consolidado y la Cuenta de Resultados
Consolidada de la entidad participe en funcidn de su porcentaje de

participacion.

En el Anexo IV a estas notas se desglosan los datos de identificacion
de las UTEs incluidas en el perimetro de consolidacion por el método

de integracion proporcional.
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(f) Ejercicio anual de las sociedades incluidas en el perimetro
de consolidacion

Los estados financieros utilizados en el proceso de consolidacion son,
en todos los casos, los correspondientes al ejercicio anual terminado

el 31de diciembre de 20m1.
2.3. Informacion financiera por segmentos

El Grupo clasifica activos y operaciones de acuerdo a su actividad y
servicios, incluyendo los ingresos y resultados de cada actividad di-
rectamente atribuibles, de las sociedades que se consolidan por el
método de integracion global, integracion proporcional, y puesta en
equivalencia. Los activosy pasivos siguen las mismas normas de asig-

nacion de los ingresos y gastos de cada actividad.

La actividad del Grupo esta organizada en los siguientes segmentos:
-Gestidn de suelo.

-Promocion.

-Patrimonio en renta.

-Unidad Corporativa
2.4. Transacciones en moneda extranjera
(a) Moneda funcional y presentacion

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las enti-
dades del Grupo se valoran utilizando la moneda del entorno econdmi-
co principal en que la entidad opera (“moneda funcional”). Las Cuen-
tas Anuales Consolidadas se presentan en euros (€), que es la moneda

funcional y de presentacion de la Sociedad Dominante y del Grupo.
(b) Transaccionesy saldos

Lastransacciones en moneda extranjera se convierten ala moneda fun-
cional utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas de las tran-
sacciones. Las pérdidasy ganancias en moneda extranjera que resultan
de la liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de
cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en

moneda extranjera se reconocen en la cuenta de resultados.
(c) Entidades del Grupo

Los resultados y la situacion financiera de todas las entidades del Gru-
po (ninguna de las cuales tiene la moneda de una economia hiperinfla-
cionaria) que tienen una moneda funcional diferente de la moneda de

presentacion se convierten a la moneda de presentacion como sigue:
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(i) Los activosy pasivos de cada balance presentado se convierten al

tipo de cambio de cierre en la fecha del balance;

(ii) Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten
a los tipos de cambio medios (a menos que esta media no sea una
aproximacion razonable del efecto acumulativo de los tipos exis-
tentes en las fechas de la transaccidn, en cuyo caso los ingresos y

gastos se convierten en la fecha de las transacciones); y

(iii)Todas las diferencias de cambio resultantes se reconocen como un

componente separado del patrimonio neto.

En consolidacion, las diferencias de cambio que surgen de la conver-
sion de unainversion neta en entidades extranjeras, y de préstamos y
otros instrumentos en moneda extranjera designados como cobertu-
ras de esas inversiones, se llevan al patrimonio neto de los accionis-
tas. Cuando se vende, esas diferencias de cambio se reconocen en la

cuenta de resultados como parte de la pérdida o ganancia en la venta.

Los ajustes al fondo de comercio y al valor razonable que surgen en
la adquisicion de una entidad extranjera se tratan como activos y pa-
sivos de la entidad extranjera y se convierten al tipo de cambio de

cierre.
2.5. Inmovilizado material

Los elementos de inmovilizado material se reconocen por su coste
menos la amortizacidn y pérdidas por deterioro acumuladas corres-
pondientes. El coste histdrico incluye los gastos directamente atribui-
bles a la adquisicion de las partidas. El coste puede incluir también
ganancias o pérdidas por coberturas cualificadas de flujos de efectivo
de las adquisiciones en moneda extranjera de inmovilizado material

traspasadas desde el patrimonio neto.

Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo
0 se reconocen como un activo separado, solo cuando es probable
que los beneficios econdmicos futuros asociados con los elementos
vayan a fluir al Grupo y el coste del elemento pueda determinarse de
forma fiable. El importe en libros del componente sustituido se da
de baja contablemente. El resto de reparaciones y mantenimiento
se cargan en la cuenta de resultados durante el ejercicio en que se

incurre en ellos.

Los terrenos no se amortizan. La amortizaciéon de otros activos se
calcula usando el método lineal para asignar sus costes o importes
revalorizados a sus valores residuales sobre sus vidas Utiles esti-

madas:

Afos de vida util

Inmuebles para uso propio 50
Maquinaria 8-9
Otras instalaciones, utillaje y

mobiliario 5-8

Otro inmovilizado material

Elvalor residual y la vida util de los activos se revisan, y ajustan si es

necesario, en la fecha de cada balance.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe re-
cuperable estimado, su valor se reduce de forma inmediata hasta su
importe recuperable. El Grupo revisa anualmente si un elemento del
inmovilizado material ha deteriorado su valor en libro con relacion al

valor recuperable.

Cuando el valor de mercado de un inmovilizado material sea inferior
a su precio de adquisicion o a su coste, se procederd efectuar co-
rrecciones valorativas, dotando a tal efecto la pertinente provision,
cuando la depreciacion sea reversible. Si la depreciacion fuera irre-
versible, se tendrd en cuenta tal circunstancia al valorar el inmovili-

zado material.

El valor de mercado ha sido determinado sobre la base de valoracién
llevada a cabo por expertos valoradores independientes. Knight Frank
Espafa, S.A. ha llevado a cabo la valoracion de los activos inmobilia-
rios de la cartera de activos del Grupo, siendo la fecha de valoracion el
31de diciembre de 2011. Las valoraciones de dichos activos inmobilia-
rios han sido realizadas bajo la hipdtesis “Valor de Mercado”, siendo
esta valoracion realizada de acuerdo con las Declaraciones del Méto-
do de Tasacion-Valoracion de Bienes y Guia de Observaciones publi-
cado por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran Bretaha
(RICS) (Ver Nota 4 (g)).

El “Valor de Mercado” se define como el valor estimado que se podria
obtener para la propiedad en una transaccion efectuada a fecha de
valoracion, entre un vendedor y un comprador dispuestos e indepen-
dientes entre si, tras un periodo de comercializacion razonable y en la
que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin

coaccion alguna.

Lametodologia aplicada para el cdlculo delvalorrazonable se basaen el

método de comparacion o en el método del descuento de flujos de caja,



cuando no pudiera utilizarse el primero por no existir valores compara-
bles. El método del descuento de flujos de caja se basa en la prediccion
de los probables ingresos netos que generardn los activos durante la
actividad normal del Grupo durante un periodo determinado de tiempo,
considerando el valor residual de la misma al final de dicho periodo. Los
flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno para llegar al
valor neto actual. Dichatasainternade retorno se ajusta para reflejar el

riesgo asociado a lainversiony a las hipdtesis adoptadas.

Las variables clave, por tanto, son: los ingresos netos, la aproxima-

cion de valor residual y la tasa interna de rentabilidad.

Las pérdidasy ganancias por la venta de inmovilizado material se cal-
culan comparando los ingresos obtenidos con el importe en librosy se

incluyen en la Cuenta de Resultados Consolidada.

2.6. Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias, que principalmente comprenden inmue-
bles en propiedad, se mantienen para la obtencién de rentabilidad a
través de rentas a largo plazo y no estan ocupados por el Grupo. Las
inversiones inmobiliarias se contabilizan a valor razonable, que repre-
senta el valor en un mercado abierto determinado anualmente por va-
loradores externos. Elvalor razonable se basa en precios de un mercado
activo, que se ajustan, en caso necesario, en funcion de las diferencias

en la naturaleza, localizacion y condicion del activo correspondiente.

El valor de mercado ha sido determinado sobre la base de valoracion
llevada a cabo por expertos valoradores independientes. Knight Frank
Espafa, S.A. ha llevado a cabo la valoracion de los activos inmobilia-
rios de la cartera de activos del Grupo, siendo la fecha de valoracion el
31de diciembre de 2011. Las valoraciones de dichos activos inmobilia-
rios han sido realizadas bajo la hipdtesis “Valor de Mercado”, siendo
esta valoracion realizada de acuerdo con las Declaraciones del Méto-
do de Tasacion-Valoracion de Bienes y Guia de Observaciones publi-
cado por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran Bretaha
(RICS) (Ver Nota 4 (g)).

El “Valor de Mercado” se define como el valor estimado que se podria
obtener para la propiedad en una transaccion efectuada a fecha de
valoracion, entre un vendedor y un comprador dispuestos e indepen-
dientes entre si, tras un periodo de comercializacién razonable y en la
que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin

coaccion alguna.

La metodologia aplicada para el cdlculo del valor razonable se basa

en el método de comparacion o en el método del descuento de flujos
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de caja, cuando no pudiera utilizarse el primero por no existir valores
comparables. El método del descuento de flujos de caja se basa en
la prediccion de los probables ingresos netos que generaran las in-
versiones inmobiliarias. Los flujos de caja se descuentan a una tasa
interna de retorno para llegar al valor neto actual. Dicha tasa interna
de retorno se ajusta para reflejar el riesgo asociado a la inversiony a

las hipdtesis adoptadas.

Las variables clave, por tanto, son: los ingresos netos, la aproxima-

cion de valor residual y la tasa interna de rentabilidad.

En el caso de inmuebles construidos por el Grupo, durante el perio-
do en el que estd en construccion se aplican criterios similares a los
descritos en la Nota 2.5 sobre el inmovilizado material. Al finalizar di-
cho periodo las inversiones inmobiliarias resultantes se valoraran de
acuerdo a los criterios descritos en el parrafo anterior y la diferencia
entre el valor razonable en dicha fecha y el coste, se reconoce en el
epigrafe de “Actualizacion de las inversiones inmobiliarias a valor ra-

zonable” en la cuenta de resultados consolidada.

Cuando un inmueble clasificado como inversion inmobiliaria es trans-
ferido a inmovilizado material o a existencias como consecuencia de
un cambio en el uso del mismo, el coste del inmueble a efectos de con-
tabilizaciones posteriores, es el valor razonable en la fecha del cambio

de uso.

Cuando un inmueble clasificado como existencias es transferido a in-
version inmobiliaria, la diferencia entre el valor razonable del inmue-
ble a esa fecha y su valor contable se reconoce en la cuenta de resul-
tados consolidada en el epigrafe de “Actualizacion de las inversiones

inmobiliarias a valor razonable”.
2.7. Activos intangibles
(a) Derechos de agente urbanizador

Los activos intangibles incluidos dentro del epigrafe “Derechos de
Agente Urbanizador” se corresponden a la diferencia entre el pre-
cio de adquisicion de la condicidon de socio en la Union Temporal de
Empresas (UT.E.) E.P. Iriepal y los saldos netos contables de la UT.E.
Esta UT.E. ostentala condicion de agente urbanizador de los sectores
“SNP Poligonos Entorno a Iriepal” y “SNP de Taracena”. El criterio uti-
lizado para el cdlculo de laamortizacion es el grado de ejecucion de las

obras de urbanizacion (Ver Nota 8).

Cuando el valor de mercado de estos derechos sea inferior a su precio

de adquisicion o a su coste, se procedera a efectuar correcciones valo-
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rativas, dotando a tal efecto la pertinente provision, cuando la depre-
ciacion sea reversible. Si la depreciacion fuera irreversible, se tendrd
en cuenta tal circunstancia al valorar el activo intangible, reduciendo
el importe de la inversion por el deterioro irreversible hasta el valor

actual del activo intangible.

El valor de mercado ha sido determinado sobre la base de valoracion
llevada a cabo por expertos valoradores independientes. Knight Frank
Espafa, S.A. ha llevado a cabo la valoracion de los activos inmobilia-
rios de la cartera de activos del Grupo, siendo la fecha de valoracion el
31de diciembre de 2011. Las valoraciones de dichos activos inmobilia-
rios han sido realizadas bajo la hipdtesis “Valor de Mercado”, siendo
esta valoracion realizada de acuerdo con las Declaraciones del Méto-
do de Tasacion-Valoracion de Bienes y Guia de Observaciones publi-
cado por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran Bretana
(RICS) (Ver Nota 4 (g)).

El “Valor de Mercado” se define como el valor estimado que se podria
obtener para la propiedad en una transaccion efectuada a fecha de
valoracion, entre un vendedor y un comprador dispuestos e indepen-
dientes entre si, tras un periodo de comercializacion razonable y en la
que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin

coaccion alguna.

Lametodologia aplicada para el calculo del valor razonable se basaenel
método de comparacion o en el método del descuento de flujos de caja,
cuando no pudiera utilizarse el primero por no existir valores compara-
bles. El método del descuento de flujos de caja se basa en la prediccion
de los probables ingresos netos que generaran los activos durante la
actividad normal del Grupo durante un periodo determinado de tiempo,
considerando el valor residual de la misma al final de dicho periodo. Los
flujos de caja se descuentan a una tasa interna de retorno para llegar al
valor neto actual. Dicha tasa interna de retorno se ajusta para reflejar el

riesgo asociado a la inversidn y a las hipotesis adoptadas.

Las variables clave, por tanto, son: los ingresos netos, la aproxima-

cion de valor residual y la tasa interna de rentabilidad.
(b) Aplicaciones informaticas

Las licencias para programas informaticos adquiridas a terceros se
capitalizan sobre la base de los costes en que se ha incurrido para ad-
quirirlas y prepararlas para usar el programa especifico. Estos costes

se amortizan durante sus vidas Utiles estimadas de tres afios.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de progra-

mas informaticos se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos.

(c) Otros activos intangibles

Los activos intangibles se presentan por su valor de coste minorado
en el importe de las amortizaciones y pérdidas por deterioro acumu-

ladas (Véase Nota 2.9).
2.8. Costes por intereses

Los costes por intereses incurridos para la construccion de cualquier
activo cualificado se capitalizan durante el periodo de tiempo que es
necesario para completar y preparar el activo para el uso que se pre-

tende.

2.9. Pérdidas por deterioro de valor de los activos no
financieros

Los activos tangibles e intangibles sujetos a amortizacion se someten
a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algin suceso o cam-
bio en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser

recuperable.

Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del importe en
libros del activo sobre su importe recuperable. Elimporte recuperable
es el valor razonable de un activo menos los costes para la venta o el
valor de uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por
deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que
hay flujos de efectivo identificables por separado (unidades genera-

doras de efectivo).

Los activos no financieros, distintos del fondo de comercio, que hu-
bieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a
cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de

la pérdida.

Asimismo, los activos no financieros tangibles e intangibles que no
estan sujetos a amortizacion, se someten anualmente a pruebas de
pérdidas por deterioro del valor.

2.70. Activos financieros

El Grupo clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias:

(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en

resultados

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

son activos financieros mantenidos para negociar. Un activo financie-



ro se clasifica en esta categoria si se adquiere principalmente con el
proposito de venderse en el corto plazo. Los activos de esta categoria

se clasifican como activos corrientes.

Los derivados también se clasifican en esta categoria que sean desig-

nados como coberturas de flujos de efectivo (Ver Nota 2.11).

(b) Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamosy cuentas a cobrar son activos financieros no derivados
con pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo.
Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos supe-
riores a 12 meses desde la fecha del balance, que se clasifican como

activos no corrientes.
(c) Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento son acti-
vos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y ven-
cimiento fijo que la direccion del Grupo tiene la intencion positiva y
la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si el Grupo vendiese
un importe que no fuese insignificante de los activos financieros man-
tenidos hasta su vencimiento, la categoria completa se reclasificaria
como disponible para la venta. Estos activos financieros se incluyen
en activos no corrientes, excepto aquellos con vencimiento inferior a
12 meses a partir de la fecha del balance, que se clasifican como acti-

VOs corrientes.
(d) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta que se designan en
esta categoria, corresponden a activos financieros no derivados que
no se clasifican en ninguna de las otras categorias anteriormente des-
critas. Las adquisiciones y enajenaciones se reconocen en la fecha
de negociacion, es decir, la fecha en que el Grupo se compromete a
adquirir o vender el activo. Las inversiones se reconocen inicialmen-
te por el valor razonable mas los costes de la transaccion para todos
los activos financieros no llevados a valor razonable con cambios en

resultados.

La clasificacion de los activos financieros en las diferentes categorias
depende del propdsito con el que se adquirieron los activos financie-
ros. EL Grupo determina la clasificacion de sus activos financieros en el

momento de reconocimiento inicial.
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Valoracion inicial y posterior de los activos financieros:

- Los préstamosy cuentas a cobrary los activos financieros manteni-
dos hasta su vencimiento se contabilizan por su coste amortizado

de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

- Los activos financieros a valor razonable con cambios en resulta-
dos se reconocen inicialmente por su valor razonable, y los costes
de la transaccion se llevan a resultados. Las inversiones se dan de
baja contable cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las
inversiones han vencido o se han transferido y el Grupo ha traspa-
sado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su
titularidad.

- Losactivos financieros disponibles para la ventay los activos finan-
cieros a valor razonable con cambios en resultados se contabilizan
posteriormente por su valor razonable. Para los activos financieros
disponibles para la venta, se reconoce la pérdida o ganancia poste-
rior en el Estado de Resultados Global Consolidado reconocidos en

el patrimonio neto consolidado.

En los casos de bajas de activos financieros clasificados como dis-
ponibles para la venta por concepto de venta o por una pérdida por
deterioro, los ajustes acumulados al valor razonable reconocidos
en el patrimonio neto se incluyen en la cuenta de resultados como

gananciasy pérdidas de caracter financiero.

Los intereses generados por los activos disponibles para la venta
se calculan utilizando el método del tipo de interés efectivo se re-
conocen en la Cuenta de Resultados Consolidada en el epigrafe de
“Ingresos/Gastos financieros”. Los dividendos de instrumentos de
patrimonio neto disponibles para la venta se reconocen en la Cuen-
ta de Resultados Consolidada como “Ingresos/Gastos financieros”

cuando se establece el derecho del Grupo a recibir el pago.

Las inversiones en, patrimonio de sociedades, inferiores al 20% y
donde la Sociedad Dominante no se posee influencia significativa
se valoran por su coste, minorado en su caso, por el importe acu-
mulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correc-
ciones se calculan como diferencia entre su valor en libros y su valor
recuperable, entendido este como el mayor importe entre su valor
razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos
de efectivo futuros derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia
del importe recuperable, se toma en consideracién el patrimonio

neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tdcitas
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existentes en la fecha de la valoracion (incluyendo el fondo de co-

mercio, si lo hubiera), netas del efecto impositivo.

- Las pérdidas y ganancias que surgen de cambios en el valor razo-
nable de la categoria de activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados se incluyen en la Cuenta de Resultados Con-
solidada dentro de “Ingresos/Gastos financieros” en el ejercicio
en que surgen. Los ingresos por dividendos derivados de activos
financieros a valor razonable con cambios en resultados se recono-
cen en la Cuenta de Resultados Consolidada dentro de “Ingresos
financieros” cuando se establece el derecho del Grupo a recibir el
pago. Asimismo, dichos ingresos se incluyen dentro de los flujos de

inversion del Estado de Flujos de Efectivo Consolidado.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en
precios de compra corrientes. Si el mercado para un activo financie-
rono es activo (y para los titulos que no cotizan), el Grupo establece
el valor razonable empleando técnicas de valoracion que incluyen
el uso de transacciones libres recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas, referidas a otros instrumentos sustan-
cialmente iguales, el andlisis de flujos de efectivo descontados, y
modelos de fijacion de precios de opciones haciendo un uso maxi-

mo de los inputs del mercado.

En general, cuando no exista mercado activo, y no se han podido
utilizar las técnicas descritas en el parrafo anterior, el Grupo regis-
tra dichos activos al precio de la transaccion, considerado como el

valor razonable de la contraprestacién entregada o recibida.

El Grupo evalia en la fecha de cada balance si existe evidencia ob-
jetiva de que un activo financiero o un grupo de activos financieros

puedan haber sufrido pérdidas por deterioro.

Las pruebas de pérdidas por deterioro del valor de las cuentas a co-

brar se describen en la Nota 2.13.

2.11. Instrumentos financieros derivados y
contabilidad de cobertura

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fe-
chaen que se ha efectuado el contrato de derivados y posteriormente
se vuelven a valorar a su valor razonable en cada cierre contable. El
meétodo para reconocer la pérdida o ganancia resultante depende de

si el derivado se ha designado como un instrumento de cobertura y,

si es asi, de la naturaleza de la partida que esta cubriendo. El Grupo

designa determinados derivados como cobertura de flujos de efectivo.

El Grupo documenta al inicio de la transaccion la relacion existente
entre los instrumentos de cobertura y las partidas cubiertas, asi como
sus objetivos para la gestion del riesgo y la estrategia para acome-
ter varias transacciones de cobertura. El Grupo también documenta
su evaluacion, tanto al inicio como sobre una base continua, de si los
derivados que se utilizan en las transacciones de cobertura son alta-
mente eficaces para compensar los cambios en el valor razonable o en

los flujos de efectivo de las partidas cubiertas.

Los movimientos del valor razonable de los instrumentos financieros
derivados se muestran dentro de los fondos propios en el Estado de
Resultado Global Consolidado. El valor razonable total de los deriva-
dos de cobertura se clasifica como un activo o pasivo no corriente si
el vencimiento restante de la partida cubierta es superior a 12 meses
y como un activo o pasivo corriente si el vencimiento restante de la
partida cubierta es inferior a 12 meses. Los derivados negociables se

clasifican como un activo o pasivo corriente.
a) Cobertura de flujos de efectivo

La parte efectiva de cambios en el valor razonable de los derivados
que se designany califican como coberturas de flujos de efectivo se re-
conoce en el patrimonio neto. La pérdida o ganancia relativa a la parte
no efectiva se reconoce inmediatamente en la cuenta de resultados

consolidada dentro de “Ingresos/Gastos financieros”.

Los importes acumulados en el patrimonio neto se llevan a la cuenta
de resultados consolidada en los periodos en que la partida cubierta
afecta al resultado (por ejemplo, cuando la venta prevista que se estd
cubriendo tiene lugar). La pérdida o ganancia relativa a la parte efec-
tiva de permutas de tipo de interés que cubren recursos ajenos a tipo
variable se reconoce en la cuenta de resultados consolidada dentro

de “Gastos financieros”.

Cuando un instrumento de cobertura vence o se vende o cuando no
cumple los requisitos exigidos para contabilidad de coberturas, cual-
quier ganancia o pérdida acumulada en el patrimonio neto hasta ese
momento permanece en el patrimonio y se reconoce cuando la tran-
saccion prevista es reconocida finalmente en la cuenta de resultados
consolidada . Cuando se espera que la transaccion prevista no se vaya

a producir, la ganancia o pérdida acumulada en el patrimonio neto se



lleva inmediatamente a la cuenta de resultados consolidada dentro

de “Ingresos/Gastos financieros™.

b) Derivados a valor razonable a través de resultados que
se contabilizan como a valor razonable con cambios en
resultados

Cuando un derivado no cumple los requisitos necesarios para la con-
tabilidad de coberturas. Los cambios en el valor razonable se recono-
cen inmediatamente en la cuenta de resultados consolidada, dentro

de “Ingresos/Gastos financieros™.
2.12. Existencias

Las existencias propiedad del Grupo se componen de suelo, promo-
cioén en curso y promociones terminadas, y se valoran al coste de ad-

quisicion / produccion o al valor de mercado, el menor de los dos.

ELl Grupo considera que las existencias no cumplen con los requisitos

de la NIC 40 para su consideracion como inversion inmobiliaria.

El precio de adquisicion comprende el consignado en factura mas
todos los gastos adicionales que se produzcan hasta su puesta en
condiciones de utilizacion o venta. El importe de los impuestos in-
directos que gravan la adquisicion de las existencias sélo se incluird
en el precio de adquisicion cuando dicho importe no sea recuperable
directamente de la Hacienda Publica. Se incluyen los gastos de acon-
dicionamiento como cierres, movimiento de tierras, obras de sanea-
miento y drenaje, asi como los de derribo de construcciones, cuando
sea necesario para poder efectuar obras de nueva planta, y también
los gastos de inspeccion y levantamiento de planos cuando se efec-

tuen con caracter previo a su adquisicion.

En el caso de permutas, los terrenos y solares adquiridos se valoran
con la mejor estimacion del coste futuro de las obras de urbanizacion
y construcciones a entregar con el limite del valor de mercado del te-
rreno. Las permutas se originan en intercambio de terrenos porinmue-
bles a construir en el futuroy en los Programas de Actuacion Integrada
en entregas de terrenos a cambio de las obras de urbanizacion de otras

parcelas que permanecen en poder de los propietarios iniciales.

En el coste de produccion se incluyen los costes directamente impu-
tables (certificaciones de obra, honorarios facultativos, etc.). También

se incluye la parte que razonablemente corresponda de los costes in-
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directamente imputables a los bienes de que se trate, en la medida en

que tales costes correspondan al periodo de construccion.

Se incorporan los gastos financieros como mayor valor de las existen-
cias cuando el plazo de realizacion sea superior al ano sin tener en
cuenta las interrupciones. Se entiende por gastos financieros, los in-
tereses y comisiones devengados como consecuencia de la utilizacion
de fuentes ajenas de financiacion destinadas a la adquisicion, desa-

rrollo o construccion de existencias.

Cuando el valor de mercado de un bien o cualquier otro valor que le
corresponda sea inferior a su precio de adquisicion o a su coste de pro-
duccidn, se procederd efectuar correcciones valorativas, dotando a tal
efecto la pertinente provision, cuando la depreciacion sea reversible.
Si la depreciacion fuera irreversible, se tendrd en cuenta tal circuns-

tancia al valorar las existencias.

El valor de mercado ha sido determinado sobre la base de valoracion
llevada a cabo por expertos valoradores independientes. Knight Frank
Espana, S.A. ha llevado a cabo la valoracion de los activos inmobiliarios
de la cartera de activos del Grupo, siendo la fecha de valoracion el 31 de
diciembre de 20m. Las valoraciones de dichos activos inmobiliarios han
sido realizadas bajo la hipdtesis “Valor de Mercado”, siendo esta valora-
cion realizada de acuerdo con las Declaraciones del Método de Tasacion-
Valoracién de Bienes y Guia de Observaciones publicado por la Royal Ins-
titution of Chartered Surveyors de Gran Bretafia (RICS) (Ver Nota 4 (g)).

El “Valor de Mercado” se define como el valor estimado que se podria
obtener para la propiedad en una transaccion efectuada a fecha de
valoracion, entre un vendedor y un comprador dispuestos e indepen-
dientes entre si, tras un periodo de comercializacion razonabley en la
que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin

coaccion alguna.

La metodologia aplicada para el calculo del valor razonable se basa
en el método de comparacién o en el método del descuento de flujos
de caja, cuando no pudiera utilizarse el primero por no existir valores
comparables. El método del descuento de flujos de caja se basa en
la prediccion de los probables ingresos netos que generaran las exis-
tencias durante un periodo determinado de tiempo, considerando el
valor residual de la misma al final de dicho periodo. Los flujos de caja
se descuentan a una tasa interna de retorno para llegar al valor neto
actual. Dichatasa interna de retorno se ajusta para reflejar el riesgo

asociado a lainversiony a las hipdtesis adoptadas.
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Las variables clave, por tanto, son: los ingresos netos, la aproxima-

cion de valor residual y la tasa interna de rentabilidad.
2.13. Cuentas comerciales a cobrar

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su
valor razonable mas costes de la transaccion y posteriormente por su
coste amortizado de acuerdo con el método del tipo de interés efecti-
vo, menos la provision por pérdidas por deterioro del valor. Se estable-
ce una provision para pérdidas por deterioro de cuentas comerciales a
cobrar cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no serd capaz
de cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los
términos originales de las cuentas a cobrar. La existencia de dificulta-
des financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de
que el deudor entre en concurso o reorganizacion financieray la falta
o mora en los pagos se consideran indicadores de que la cuenta a co-
brar se ha deteriorado. El importe del deterioro es la diferencia entre
el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos futuros de
efectivo estimados, descontados al tipo de interés efectivo. El impor-
te en libros del activo se reduce a medida que se utiliza la cuenta de
provision y la pérdida se reconoce en la cuenta de resultados consoli-
dados dentro de “Variaciones de las provisiones de trafico”. Cuando
una cuenta a cobrar sea incobrable, se regulariza contra la cuenta de
provision para las cuentas a cobrar. La recuperacion posterior de im-
portes dados de baja con anterioridad se reconoce como partidas al

haber de “Variaciones de las provisiones de trafico”.
2.14. Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los
depdsitos a la vista en entidades de crédito, otras inversiones a cor-
to plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o
menos y los descubiertos bancarios. En el Balance de Situacion Con-
solidado, los descubiertos bancarios se clasifican como recursos aje-

nos en el pasivo corriente.

2.15. Capital social

Las acciones ordinarias se clasifican como patrimonio neto.

Los costes incrementales directamente atribuibles a la emision de
nuevas acciones u opciones se presentan en el patrimonio neto como
una deduccion, neta de impuestos, de los importes obtenidos.
Cuando cualquier entidad del Grupo adquiere acciones de la Sociedad

Dominante (acciones propias), la contraprestacion pagada, incluido

cualquier coste incremental directamente atribuible (neto de impues-

to sobre las ganancias) se deduce del patrimonio atribuible a los ac-
cionistas de la Sociedad Dominante hasta su cancelacion, emision de
nuevo o enajenacion. Cuando estas acciones se venden o se vuelven
a emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto de cualquier
coste incremental de la transaccion directamente atribuible, y los co-
rrespondientes efectos del impuesto sobre las ganancias, se incluye
en el patrimonio neto atribuible a los accionistas de la Sociedad Do-

minante.
2.16. Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se reconocen por su valor razonable cuan-
do hay una seguridad razonable de que la subvencidn se cobrard y el

Grupo cumplird con todas las condiciones establecidas.

LLas subvenciones oficiales relacionadas con costes se difieren y se re-
conocen en la cuenta de resultados consolidados durante el periodo
necesario para correlacionarlas con los costes que pretenden com-

pensar.

Las subvenciones oficiales relacionadas con la adquisicion de inmovi-
lizado material se incluyen en pasivos no corrientes como subvencio-
nes oficiales diferidas y se abonan en la cuenta de resultados consoli-
dados sobre una base lineal durante las vidas Utiles esperadas de los

correspondientes activos.
2.17. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Los acreedores comerciales y otras cuentas a pagar se reconocen ini-
cialmente a su valor razonable neto de los costes en los que se haya
incurrido en la transaccién y posteriormente se valoran por su coste

amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo.
2.18. Recursos ajenos

Se reconocen, inicialmente, por su valor razonable, netos de los cos-
tes en que se haya incurrido en la transaccion. Posteriormente, se
valoran por su coste amortizado; cualquier diferencia entre los fon-
dos obtenidos (netos de los costes necesarios para su obtencion) y el
valor de reembolso se reconoce en la cuenta de resultados consolida-
dos durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de

interés efectivo.

Se clasifican como pasivos corrientes a menos que el Grupo tenga un
derecho incondicional a diferir su liquidacion durante al menos 12 me-
ses después de la fecha del balance, excepto por las deudas destina-

das a la financiacién de existencias (Nota 20).



2.19. Impuestos corrientes y diferidos

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método de
pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen entre las bases
fiscales de los activosy pasivosy susimportes en libros en las cuentas
anuales consolidadas. Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen
del reconocimiento inicial de un pasivo o un activo en una transaccion
distinta de una combinacion de negocios, que en el momento de la
transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la ganancia o pérdi-
da fiscal, no se contabiliza. El impuesto diferido se determina usando
tipos impositivos aprobados en la fecha del balance y que se espera
aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se rea-

lice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos porimpuestos diferidos se reconocen en la medida en que
es probable que vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con
los que poder compensar las diferencias temporales, que garanticen

la recuperacion de los mismos.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias
que surgen en inversiones en dependientes y asociadas, excepto en
aquellos casos en que el Grupo pueda controlar la fecha en que rever-
tirdn las diferencias temporarias y sea probable que éstas no vayan a

revertir en un futuro previsible.
2.20. Prestaciones a los empleados
Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como con-
secuencia de la decision del Grupo de rescindir su contrato de trabajo
antes de la edad normal de jubilacion o cuando el empleado acepta
renunciar voluntariamente a cambio de esas prestaciones. El Grupo
reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de forma
demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales de
acuerdo con un plan formal detallado sin posibilidad de retirada o a
proporcionar indemnizaciones por cese como consecuencia de una
oferta realizada para animar a una renuncia voluntaria. Las prestacio-
nes que no se van a pagar en los doce meses siguientes a la fecha del

balance se descuentan a su valor actual.
2.21. Provisiones
Las provisiones para costes de litigios se reconocen cuando el Grupo

tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado

de sucesos pasados, es probable que vaya a ser necesaria una salida
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de recursos para liquidar la obligacion y el importe se ha estimado de

forma fiable.

Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales
consolidadas, sino que se informa sobre los mismos, conforme a los

requerimientos de la NIC 37.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que
se espera que sean necesarios para liquidar la obligacién usando un
tipo antes de impuestos que refleje las evaluaciones del mercado ac-
tual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la obli-
gacion. Elincremento en la provision con motivo del paso del tiempo

sereconoce como un gasto por intereses.
2.22. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable de las contrapresta-
ciones recibidas o a recibir por la venta de bienes y servicios en el curso
ordinario de las actividades del Grupo. Los ingresos ordinarios se pre-
sentan netos del impuesto sobre el valor afiadido, devoluciones, reba-

jasy descuentos y después de eliminadas las ventas dentro del Grupo.

El Grupo reconoce los ingresos cuando el importe de los mismos se
puede valorar con fiabilidad, es probable que los beneficios econd-
micos futuros vayan a fluir a la entidad y se cumplen las condiciones
especificas para cada una de las actividades del Grupo, tal y como se
describe a continuacion. No se considera que se pueda valorar el im-
porte de los ingresos con fiabilidad hasta que no se han resuelto todas
las contingencias relacionadas con la venta. El Grupo basa sus estima-
ciones en resultados histdricos, teniendo en cuenta el tipo de cliente,

el tipo de transaccion y los términos concretos de cada acuerdo.

Los criterios de reconocimiento de ingresos para cada una de las acti-

vidades principales que desarrolla el Grupo son los siguientes:

(a) Ingresos por arrendamiento operativo.

Los ingresos procedentes de alquileres de inmuebles se reconocen de
forma lineal durante el plazo de arrendamiento. Los costes relaciona-
dos con cada una de las cuotas de arrendamiento, incluida la amorti-
zacion del activo, se reconocen como gasto.

(b) Ingresos por ventas de inmuebles.

Se reconocen cuando se traspasa la titularidad legal al comprador

y siempre y cuando implique la transferencia de todos los riesgos y
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beneficios significativos. Las comisiones satisfechas por la venta de
inmuebles se reconocen como gasto en el momento en el que tiene

lugar el reconocimiento de los ingresos ordinarios asociados.
(c) Ingresos por venta de terrenos y solares.

Se registran como ingresos en el momento en que se produce la entre-
ga del bieny se traspasa la titularidad legal, independientemente del
grado de urbanizacion de los mismos, dotdndose la correspondiente

provision para los costes pendientes de incurrir.
(d) Ingresos por contratos de construccion.
Se describe el criterio en la Nota 2.24.

2.23. Arrendamientos

(a) Cuando una entidad del Grupo es el arrendatario —

Arrendamiento financiero

El Grupo arrienda determinado inmovilizado material. Los arrenda-
mientos de inmovilizado material en los que el Grupo tiene sustan-
cialmente todos los riesgos y beneficios derivados de la propiedad se
clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos fi-
nancieros se capitalizan al inicio del arrendamiento al valor razonable
de la propiedad arrendada o al valor presente de los pagos minimos

por el arrendamiento, el menor de los dos.

Cada pago por arrendamiento se distribuye entre el pasivo y las car-
gas financieras para conseguir un tipo de interés constante sobre el
saldo pendiente de la deuda. El elemento de interés del coste financie-
ro se carga en la cuenta de resultados consolidada durante el periodo
de arrendamiento de forma que se obtenga una tasa periddica cons-
tante de interés sobre el saldo restante del pasivo para cada ejercicio.
Elinmovilizado adquirido en régimen de arrendamiento financiero se

deprecia durante su vida Gtil.

(b) Cuando una entidad del Grupo es el arrendatario —

Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte im-
portante de los riesgos y ventajas derivados de la titularidad se cla-
sifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de
arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del
arrendador) se cargan en la cuenta de resultados consolidada sobre

una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

(c) Cuando una entidad del Grupo es el arrendador

Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de forma li-

neal durante el plazo del arrendamiento.

Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento
operativo se incluyen dentro de las inversiones inmobiliarias en el ac-

tivo no corriente del Balance de Situacion Consolidado.
2.24. Contratos de construccidn

Los costes de los contratos se reconocen cuando se incurre en ellos.
Cuando el resultado de un contrato de construccion no puede esti-
marse de forma fiable, los ingresos del contrato se reconocen sélo
hasta el limite de los costes del contrato incurridos que sea probable

que se recuperaran.

Cuando el resultado de un contrato de construccion puede estimarse
de forma fiable y es probable que el contrato vaya a ser rentable, los
ingresos del contrato se reconocen durante el periodo del contrato.
Cuando sea probable que los costes del contrato vayan a exceder el
total de los ingresos del mismo, la pérdida esperada se reconoce in-

mediatamente como un gasto.

Las modificaciones en los trabajos de construccidn, las reclamaciones
y los pagos en concepto de incentivo se incluyen en los ingresos del
contrato en la medida en que se hayan acordado con el cliente y siem-

pre que puedan medirse de forma fiable.

ElGrupo aplica el “método del porcentaje de realizacion” para deter-
minar el importe adecuado a reconocer en un periodo determinado.
El grado de realizacion se determina por referencia a los costes del
contrato incurridos en la fecha del Balance de Situacion Consolida-
do como un porcentaje de los costes estimados totales para cada
contrato. Los costes incurridos durante el ejercicio en relacion con la
actividad futura de un contrato se excluyen de los costes del contra-
to para determinar el porcentaje de realizacion. Se presentan como
existencias, pagos anticipados y otros activos, dependiendo de su

naturaleza.

El Grupo presenta como activo el importe bruto adeudado por los
clientes para el trabajo de todos los contratos en curso para los cuales
los costes incurridos mas los beneficios reconocidos (menos las pérdi-
das reconocidas) superan la facturacion parcial. La “Obra ejecutada
pendiente ejecutar” y las retenciones sobre facturas a clientes se in-

cluye en “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar”.



El Grupo presenta como un pasivo el importe bruto adeudado a los
clientes para el trabajo de todos los contratos en curso para los cuales
la facturacion parcial supera los costes incurridos mds los beneficios
reconocidos (menos las pérdidas reconocidas), dentro del epigrafe

“Otros pasivos financieros” en el Balance de Situacion Consolidado.

2.25. Activos no corrientes (o grupos de enajenacion)
disponibles para la venta

Los activos no corrientes (o grupos enajenables de elementos) se cla-
sifican como activos disponibles para la ventay se reconocen al menor
delimporte en librosy el valor razonable menos los costes para la ven-
ta si su importe en libros se recupera principalmente a través de una

transaccion de venta en lugar de a través del uso continuado.
2.26. Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad Domi-
nante se reconoce como un pasivo en las cuentas anuales consolida-
das del Grupo en el ejercicio en que los dividendos son aprobados por

los accionistas de la Sociedad Dominante.
2.27. Medio ambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas
a la proteccion y mejora del medio ambiente se contabilizan como
gasto del ejercicio en que se incurren. No obstante, el Grupo reconoce
provisiones medioambientales segtin los criterios mencionados en la

Nota 2.21.

Cuando dichos gastos supongan incorporaciones al inmovilizado ma-
terial, cuyo fin sea la minimizacion el impacto medioambiental y la
proteccion y mejora del medio ambiente, se contabilizan como mayor

valor delinmovilizado.
2.28. Combinaciones de negocio

Una combinacion de negocios es la unidn de entidades o negocios se-
parados en una Unica entidad que informa. El resultado de una com-
binacion de negocios es que la entidad adquiriente obtenga el control
de las entidades adquiridas. El Grupo utiliza el método de adquisicion

para la contabilizacion de las combinaciones de negocio.

El coste de la combinacidon de negocios serd la suma de los valores
razonables, en el momento de la adquisicidn, de los activos, pasivos e

instrumentos de patrimonio neto emitidos.
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La entidad adquiriente distribuird, en la fecha de adquisicion, el cos-
te de la combinacion de negocios entre los activos, pasivos y pasivos
contingentes identificables de la adquirida. La diferencia entre ambos
dara lugar a un fondo de comercio si el primero supera lo segundo, o

una ganancia en caso contrario.

La adquiriente puede establecer la contabilizacion inicial de una com-
binacion de negocios, reconociendo los valores razonables de los acti-
VoS, pasivos y pasivos contingentes como valores provisionales sobre
los que reconocera cualquier ajuste sobre los mismos dentro de los
doce meses siguientes a la fecha de adquisicion. Estos ajustes se rea-
lizaran de forma retroactiva. Transcurrido este periodo, los ajustes a
las valoraciones iniciales se reconocerdn retroactivamente como co-

rrecciones de errores.

La informacion comparativa presentada para los ejercicios anteriores
al momento de completar la contabilizacion inicial de la combinacion,
se presentara como si la misma se hubiese completado en la fecha de

adquisicion.
2.29. Comparacion de la informacion

De acuerdo con la normativa vigente, se presenta, a efectos compa-
rativos, con cada una de las partidas del balance de situacion con-
solidado, de la cuenta de resultados consolidada, del estado de re-
sultado global consolidado, del estado de cambios en el patrimonio
neto consolidado y del estado de flujos de efectivo consolidado, asf
como en las notas a los estados financieros adjuntos, ademas de las
cifras al 31 de diciembre de 2011, las correspondientes al 31 de diciem-

bre de 2010.
2.30. Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se contabilizan de acuerdo

con las normas de valoracion detalladas anteriormente.

Los precios de las operaciones realizadas con partes vinculadas se en-
cuentran adecuadamente soportados y documentados, por lo que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no exis-

ten riesgos que pudieran originar pasivos fiscales significativos.
2.31. Estados de Flujos de Efectivo Consolidados
En los estados de flujos de efectivos consolidados, preparados de

acuerdo al método indirecto, se utilizan las siguientes expresiones en

los siguientes sentidos:
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Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus
equivalentes, entendiendo por estos las inversiones a corto plazo
de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: actividades operativas del Grupo.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposi-
cién 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 tamafoy composicion del patrimonio neto y de los pasivos.
3. Gestion del riesgo financiero
3.1. Factores de riesgo financiero
Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financie-
ros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, de precio
y de tipo de interés), riesgo de créditoy riesgo de liquidez. El programa
de gestion del riesgo global del Grupo se centraen laincertidumbre de
los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales
adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo.

(a) Riesgo de mercado

- Riesgo de tipo de cambio

El Grupo no ha estado sujeto a riesgos de tipo de cambio durante el
afo 2011 ni tiene exposicion a estos riesgos a 31 de diciembre de 20m
dado que en el afio 2010 el Grupo vendid sus participadas interna-
cionales, Brasil Real Estate New Project Participagoes, S.A. (Brasil),
y Afirma RU Internacional, S.R.L. (Rumania), y actualmente la uni-
ca sociedad participada, constituida y domiciliada en el extranjero
es Astroc Hungary, S.L. (Hungria) sociedad que no ha comenzado a
desarrollar actividad econdmica. El Grupo no tiene saldos en moneda

extranjera ni a 31de diciembre de 201 ni a 31 de diciembre de 2010.

- Riesgo de precio

El Grupo estd expuesto al riesgo de variaciones en el valor de sus inver-
siones en acciones de ciertas sociedades que han sido clasificadas como
disponibles para la venta. Sin embargo, dichas acciones no cotizan y,

por las razones expuestas en la Nota 10, han sido valoradas a coste.

- Riesgo de tipo de interés

El Grupo tiene activos financieros, fundamentalmente préstamos a
entidades vinculadas, negocios conjuntos y asociadas, que devengan

tipos de interés sujetos al Euribor por importe de 33.020 miles de eu-

ros al 31 de diciembre de 2011 (29.575 miles de euros a 31 de diciembre
de 2010). Si a la anteriormente mencionada fecha el Euribor hubiera
sido 0,5 puntos superior o inferior el impacto en el resultado del ejerci-
cio después de impuestos habria sido 165 miles de euros superior o in-

ferior respectivamente (148 miles de euros superior o inferior en 2010).

Respecto a los pasivos financieros, el riesgo de tipos de interés del
Grupo surge de los recursos ajenos a largo plazo y los derivados que
tiene contratados. Los recursos ajenos emitidos a tipos variables ex-
ponen al Grupo a riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo. La
politica del Grupo consiste en mantener practicamente la integridad
de sus recursos ajenos en instrumentos con los tipos de interés refe-

renciados al Euribor y denominados en euros.

Si en el aho 201 los tipos de interés de las deudas con entidades de
crédito a tipo variable hubieran sido 0,5 puntos superiores o inferio-
res, manteniéndose constantes el resto de variables, el resultado des-
pués de impuestos del ejercicio calculado a la tasa vigente al cierre del
ejercicio, habria sido 6.427 miles de euros inferior o superior, respecti-
vamente (6.327 miles de euros inferior o superior a 31 de diciembre de
2010), como consecuencia de la diferencia en gasto por intereses de

los préstamos a tipos variables.

Respecto a los pasivos financieros y acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar referenciadas al Euribor, si al 31 de diciembre de 2011
los tipos de interés de referencia hubieran sido 0,5 puntos superiores
o inferiores, el resultado después de impuestos hubiera sido 34 miles
de euros (34 miles de euros a 31 de diciembre de 2010) inferior o supe-
rior respectivamente como consecuencia de la diferencia en gasto por

intereses.

El Grupo gestiona el riesgo de tipo de interés para ciertos préstamos
adquiridos, mediante permutas de tipo de interés variable a fijo, tipo

este ultimo que puede convertirse en variable si supera ciertas barreras.

Bajo esas permutas el Grupo se compromete a intercambiar, con dis-
tinta periodicidad, la diferencia entre los tipos fijos y variables calcu-

lada sobre los importes nocionales contratados.

A 31 de diciembre de 2011y al 31 de diciembre de 2010 el Grupo tie-
ne contratados derivados por unos nocionales totales de 2.516 miles
de euros 'y 3.608 miles de euros respectivamente que representan un
0,18% Yy un 0,1% del total de las deudas bancarias a cada una de las
fechas. Dado el importe poco relevante de estos derivados sobre los
pasivos bancarios totales, posibles variaciones de la curva de tipos de
interés en mds o menos 50 puntos bdsicos con respecto a la curva de

tipos de referencia a 31 de diciembre de 2011, manteniendo el resto de



variables constantes, no supondrian alteraciones en el valor razona-

ble de importe significativo.
(b) Riesgo de crédito

Se detallan a continuacion los riesgos maximos de crédito a 31 de di-

ciembre de 2011y 2010

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 14)

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 13)

Préstamos y cuentas a cobrar (Nota 10)

Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento (Nota 10)

Garantias prestadas a empresas vinculadas y terceros (Nota 23)

Elriesgo de crédito se gestiona por grupos. Elriesgo de crédito surge de
efectivo y otros activos liquidos equivalentes, instrumentos financie-
ros derivados, deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, depdsi-
tos con bancos e instituciones financieras, préstamos y otras cuentas a

cobrary activos financieros mantenidos hasta su vencimiento.

El Efectivo y otros activos liquidos equivalentes no presentan saldos
significativos en los Balances de Situacion Consolidado a 31 de diciem-

bre de 2011y a 31 de diciembre de 2010.

Los clientes, generalmente personas fisicas y otras inmobiliarias de
tamafo pequefo o mediano, no poseen calificaciones independien-
tes, por lo que el Grupo realiza una evaluacion de este riesgo tenien-
do en cuenta principalmente la posicion financiera del cliente. Para
ciertas transacciones, el Grupo solicita garantias con la finalidad de

minimizar el riesgo de crédito.

En préstamos y cuentas a cobrar (Nota 10), al 31 de diciembre del 2011
los saldos con Grupo Rayet, S.A.U. y sociedades dependientes repre-
sentaban en conjunto un 16% del saldo (26% del saldo al cierre del

ejercicio 2010).

201

201 2010
4.821.877 11.583.664
17.622.318 31.594.983

110.172.741 124.618.779

1.861.691 11.636.137
20.092.951 21.390.397
154.571.578 200.823.960

(c) Riesgo de liquidez

La Direccion realiza un seguimiento continuo de las previsiones de li-

quidez del Grupo en funcidn de los flujos de efectivo esperados.

La tabla que se muestra a continuacion presenta un analisis de los
pagos contractuales recogidos en los principales epigrafes del Balan-
ce de Situacion Consolidado. Debe indicarse que, en lo referente a la
Deuda con instituciones financieras, se ha recogido la prevision de pa-
gos segln los términos establecidos en el Acuerdo de Refinanciacion
vigente desde el 18 de enero de 2012 de la Sociedad Dominante, que
incluyen la reduccion de deuda por la via de venta de activos, segtin
se indica en Nota 20. Adicionalmente, los importes considerados es-
tan a sus valores nominales. Por estas dos razones, estos importes no
pueden ser cruzados con los importes reconocidos en el Balance de
Situacion Consolidado adjunto en los epigrafes indicados. Los flujos
correspondientes a “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar”
se han considerado por su importe bruto, esto es, sin considerar las

coberturas financieras existentes.
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A continuacion se muestra el detalle de los pagos contractuales pen-

dientes al 31 de diciembre de 2011y 31 de diciembre de 2010:

Hasta Entreza Entre1y Mas de
Al 31 de diciembre de 2011 3 meses 12 meses 3 anos 3 anos
Préstamos hipotecarios - 31.284.076 42.750.448 969.882.609
Otras operaciones con entidades
financieras - 1.951.561 1.514.768 =
Deudas con instituciones financieras - 33.235.638 44.265.216 969.882.609
Instrumentos financieros derivados - 57.934 - -
Otros pasivos financieros 276.834 830.503 1.583.600 42.982.054
Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar 5.057.000 32.322.951 12.042.886 17.669.886
Compromisos de inversion = = = 16.886.000

Hasta Entre3a Entrevy Mds de
Al 31 de diciembre de 2010 3 meses 12 meses 3 anos 3 anos
Préstamos hipotecarios - 16.787.648 333.798.634 284.596.302
Préstamo sindicado

- - 185.366.488 557.446.963

Otras operaciones con entidades
financieras 1.845.328 15.390.492 52.135.234 -
Deudas con instituciones financieras 1.845.328 32.178.140 571.300.356 842.043.265
Instrumentos financieros derivados 33.686 101.058 - -
Otros pasivos financieros 1.364.743 43.637.259 2.088.882 102.500
Acreedores comerciales y otras
cuentas a pagar 21.279.532 52.695.117 13.089.507 16.721.607
Compromisos de inversion - - 16.771.000 -



Una parte significativa de los flujos de pago a corto plazo (32 millones
de euros) indicados en la tabla correspondiente a 31 de diciembre de
2011 anterior, corresponde a compromisos de pago de la Sociedad Do-
minante. De ellos, aproximadamente 12 millones de euros estdn cu-
biertos mediante instrumentos de financiacion o mediante acuerdos
de pago y compensacion con cuentas a cobrar. El resto, 20 millones
de euros aproximadamente, unido a los flujos de caja netos previstos,
generaala Sociedad Dominante necesidades de tesoreria, al cierre del
ejercicio 2012, de 31 millones de euros, que junto a las cantidades ya
dispuestas de las lineas de liquidez (Ver Nota 18), ofrece unas necesi-
dades acumuladas a 31 de diciembre de 2011, contempladas en el plan
de negocio, de 47 millones de euros. Por otra parte, como se indica en
la Nota 20, alguno de los compromisos de vencimiento de bilaterales
estd actualmente en negociacion y se estima que pueden acordarse
condiciones similares a las del resto de acuerdos. No se considera, en
cualquier caso, un impacto en el flujo de efectivo por estas operacio-
nes en los préximos 2 afos. La cobertura del resto de flujos depende
en gran medida de la evolucion del sector inmobiliario y, de forma es-
pecial, de la reactivacion del mercado de suelo que permita poner en

valor activos inmobiliarios con obtencion de liquidez.

Este marco de compromisos es el que se ha contemplado en el Plan de
Negocio que ha sido analizado durante el proceso de refinanciacion
de la Sociedad Dominante, que como se menciona en la Nota 20, ha
culminado el 18 de enero de 2012. De acuerdo con las previsiones de la
Sociedad Dominante, la cobertura de estas necesidades se realizaria
através de la tesoreria generada mediante los recursos obtenidos de
ventas de suelo, stock y rentas de patrimonio. La Sociedad Dominan-
te ha realizado una estimacion prudente de los recursos que pueden
obtenerse de las operaciones, teniendo en consideracion la situacion
actualy previsible del mercado en el que opera. Sobre la base de esa
estimacion de ingresos es sobre la que se han determinado las ne-

cesidades de liquidez de la Sociedad Dominante en un medio plazo,
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necesidades que se cubririan con la financiacion adicional otorgada
por las entidades financieras y que se detalla en la Nota 20. Esta fi-
nanciacion adicional obtenida permite hacer frente a las necesida-
des netas de caja estimadas por los administradores para el ejercicio
2012. Dichas estimaciones asumen que determinadas negociaciones
y acciones a llevar a cabo por la Sociedad concluiran con los resulta-

dos esperados.
3.2. Gestion del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo, en relacién con la gestion del capital, son
el salvaguardar la capacidad del mismo para continuar como empre-
sa en funcionamiento para procurar un rendimiento para los accio-
nistas, para mantener una estructura éptima de capital y reducir su

coste.

En este sentido, y dentro de una situacion de mercado estable, el en-
deudamiento dptimo del Grupo se fijaria sobre la base de un ratio glo-
bal Loan to Value que relaciona la deuda financiera neta con el valor

bruto de los activos a precios de mercado.

Actualmente la situacion del mercado inmobiliario esta lejana de po-
der hacer mediciones dentro de un marco estable y se caracteriza por
una contencién de la demanda que esta provocando una reduccion en
los valores que se estan asignando a los activos inmobiliarios por par-
te de los expertos independientes. Todo ello estd condicionando en
gran medida la evolucidn de este ratio y haciendo que su significativi-
dad quede condicionada por este entorno en el que las transacciones
de ventas son muy reducidas. De hecho, dentro de las obligaciones
estipuladas en los distintos pactos que forman parte del Acuerdo de
Refinanciacion firmado por la Sociedad Dominante en enero de 2012
no se establece ninguna obligatoriedad de que dicho ratio esté por

debajo de determinados niveles (ver Nota 20).
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En cualquier caso, y a efectos de evaluacion comparativa, en la si-
guiente tabla seincluye el calculo del citado ratio a 31 de diciembre de

2011y 31de diciembre de 2010 (en miles de euros):

Deudas con entidades de crédito (Nota 20)

Pasivos financieros corrientes y no corrientes (Nota 20)

Otra deuda financiera

Deuda financiera

Menos:
Activos financieros corrientes (Nota 10)

Efectivoy otros liquidos equivalentes (Nota 14)

Total Deuda Financiera Neta
Gross Assets Value (GAV)

LOAN TO VALUE (LTV)

El concepto de Deuda financiera comprende la deuda con entidades de
crédito, tanto del pasivo corriente como del pasivo no corriente, otros
pasivos financieros corrientes y no corrientes. El concepto “Otra deuda
financiera” recoge la deuda financiera de las sociedades asociadas por el

porcentaje de participacion que le corresponde al Grupo en las mismas.

El concepto de Deuda financiera Neta es la diferencia entre la Deuda
financiera, tal y como se define en el punto anterior, y la suma de los
epigrafes “Activos financieros corrientes” y “Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes” que se presenta en el Balance de Situacion

Consolidado.

ELGross Assets Value (GAV) es el valor bruto de mercado calculado so-
bre la base de la valoracion de la cartera de activos realizada por un va-
lorador independiente. Sobre la base de esos informes de valoracion,
para llegar a la cifra de GAV del cuadro anterior, se ha integrado el 100%
del valor de mercado de la Sociedad Dominante, el 100% de los valores
de las sociedades dependientes y el valor de mercado equivalente al
porcentaje de participacion en las sociedades multigrupo y asociadas.
Asimismo para la consideracion de los futuros activos, recogidos (anti-
cipos de suelos y permutas), se ha deducido de su valor de mercado el
coste incurridoy el pendiente de incurrir hasta que los activos se incor-

poren de manera definitiva a la cartera de activos del Grupo.

201 2010
1.398.164 1.458.133
45.731 47.328
6.840 (549)
1.450.735 1.504.912
93.290 90.216
4.822 11.584
1.352.623 1.403.112
1.554.853 1.701.418
87,0% 82,5%

4. Estimaciones y juicios contables

Las estimacionesy juicios se evaltian continuamente y se basan en
la experiencia histodrica y otros factores, incluidas las expectativas

de sucesos futuros que se creen razonables en cada circunstancia.

El Grupo hace estimaciones y juicios en relacion con el futuro. Las es-
timaciones contables resultantes, por definicion, raramente igualardn
a los correspondientes resultados reales. A continuacion se explican
las estimaciones y juicios que tienen un riesgo significativo de dar lu-
gara un ajuste material en los importes en libros de los activos y pasi-

vos dentro del ejercicio financiero siguiente.
(a) Reconocimiento de ingresos

El Grupo utiliza el método del porcentaje de realizacion en la contabi-
lizacion de los ingresos derivados de los contratos de construccion y
urbanizacion en curso, cuyos costes totales son una estimacion rea-
lizada por el Grupo. La desviacion en el calculo de estos costes puede

afectar a la rentabilidad futura de dichos contratos (ver Nota 2.24).

El Grupo evalla para cada transmision de inmuebles si cumple con

los requisitos para el reconocimiento de los ingresos descritos en la



Nota 2.22, prestando especial atencion a los andlisis de transmision

de riesgos y ventajas significativos.
(b) Estimacion de valores razonables

(b.1) Inversiones inmobiliarias y existencias cuando no
tienen un mercado activo (Ver Notas 2.6 y 2.12).

(b.2) Instrumentos financieros cuando se trata de
instrumentos no cotizados (Ver Notas 2.10 y 2.11).

(c) Provisiones
El Grupo hace estimaciones y juicios, basados en informacion obtenida
de expertos independientes y la propia experiencia del Grupo en base

ainformacion histdrica, en relacion a todas las provisiones tales como:

(c.1) Provisiones relacionadas con activos financieros (ver
Nota 2.10).

(c.2) Provisiones por deterioro de inmovilizado material,
activo intangible, y existencias (ver Notas 2.5, 2.7, 2.12).

(c.3) Provisiones relacionadas con cuentas comerciales a
cobrar (ver Nota 2.13).

(c.4) Provisiones para riesgos y gastos (ver Nota 2.21).
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(d) Vida til

El Grupo estima la vida util de los activos de inmovilizado material e
intangible con el fin de registrar de forma razonable la amortizacidn

de dicho tipo de activos (ver Notas 2.5y 2.7).
(e) Permutas

Se realizan estimaciones de costes futuros en el caso de adquisiciones

por permuta (ver Nota 2.12).
(f) Impuestos diferidos de activo

El Grupo realiza estimaciones en cuanto a la recuperabilidad de los

impuestos diferidos para su registro contable (ver Nota 2.19).

(g) Célculo de los valores razonables, de los valores
en usoy de los valores actuales

El calculo de los valores razonables, valores en uso y valores actuales
implica el calculo de flujos de efectivo futuros y la asuncién de hipd-
tesis relativas a los valores futuros de los flujos asi como las tasas de
descuento aplicables a los mismos. Las estimacionesy las asunciones
relacionadas estan basadas en la experiencia histdrica y en otros fac-
tores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con

las circunstancias.
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5. Informacion financiera por segmentos

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, el Grupo tiene las siguientes lineas

basicas de negocio:

A. Gestion de suelo. Adquisicidn de terrenos en cualquier estado de
calificacion urbanistica para su transformacion y/o posterior ven-
ta. La fase de transformacion se lleva a cabo mediante el disefio y
posterior tramitacion de modificaciones en el uso y/o planeamiento
actual, creando, como producto, suelo finalista apto para su poste-

rior edificacion o venta.

B. Promocion. Incluye el desarrollo de proyectos inmobiliarios sobre
los activos existentes, basicamente en viviendas de primera resi-
dencia. Las actividades del Grupo se han centrado en el ejercicio
201 y 2010, fundamentalmente en la Zona Centro y en la Comu-
nidad Valenciana. Adicionalmente, en este segmento también se

incluye los ingresos generados y los gastos incurridos en la gestion

de cooperativas, comunidades de propietarios y otras formas de

autopromocion.

C. Patrimonio en renta. Incluye aquellas actividades destinadas a

administrar la cartera inmobiliaria en rentabilidad formada por in-
muebles de uso terciario (oficinas y comerciales), asi como la obten-
cién de plusvalias en la venta del patrimonio inmobiliario una vez

optimizadas las rentas de alquiler sin reformas.

. Unidad Corporativa. Los ingresos y gastos que no pueden ser atri-

buidos especificamente a ninguna linea de caracter operativo o que
son el resultado de decisiones que afectan globalmente al Grupo, y
entre ellos, los gastos originados por proyectos y actividades que
afectan a varias lineas de negocio y los ingresos por re-facturacio-

nes, se atribuyen a una unidad corporativa.

Los activos, pasivos, inversiones y resultados por segmentos para los ejer-

cicios finalizados a 31de diciembre de 2011y 2010 se detallan a continuacion:



Informacion por segmentos a 31/12/201

Concepto

RESULTADO

INGRESOS ORDINARIOS
Ventas externas

Total ingresos

Aprovisionamientos

Otros ingresos de explotacion

Variacion de las provisiones de
trafico

Gastos del personal

Reversion y dotacion de deterioro
del inmovilizado material

Amortizacion
Otros gastos de explotacion

Resultados por venta de
inmovilizado

Resultado por venta de
participaciones de empresas
del grupo

Actualizacion de las inversiones
inmobiliarias a valor razonable

RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros

Gastos financieros

Resultado financiero neto

Resultado de inversiones en
asociadas

Deterioroy resultado por
enajenacion de instrumentos
financieros.

RESULTADO ANTES DE
IMPUESTOS

BALANCE
Inversiones Inmobiliarias

Inmovilizado material y activos
intangibles

Existencias

Resto

TOTAL ACTIVO
Pasivos del segmento
TOTAL PASIVO

A

28.189.797
28.189.797
(39.148.905)

17.257.737

(260.589)

(31.757)
(2.245.147)

3.761.136
25.508
(11.979.401)
(11.953.893)

(550.592)

(10.000.000)

(18.743.349)

17.422.098
1.166.879.473
166.712.240
1.351.013.81
713.137.163
713.137.163

81.526.575
81.526.575
(134.865.575)

39.245.616

(3619)
(285.212)

(3.669.439)

(18.051.185)
103.330
(7.014.921)
(6.911.591)

(1.031.841)

(25.994.617)

350.6M
137.768.380
25.359.721
163.478.713
88.464.985
88.464.985

2.351.312
2.351.312

(62.520)
9.562

(4103)

204.769
273.316
(668.984)

(1.490.423)
612.929
(661.342)
(661.342)

(48.413)

76.812.260

66.900
13.225.016
90.104.176
44.807.613
44.807.613

293.033
293.033

603.749

42
(6.962.749)

(495.837)
(11.755.622)

179

(603.707)

(18.920.912)

2.055.889
(35.256.086)
(33.200.197)

550.592

(51.570.517)

2.220.018
403.112
2.623.130
725.875.112
725.875.112

201

TOTAL
CONSOLIDADO

112.360.717
112.360.717

(174.076.531)
17.871.048

38.980.966
(6.962.749)

201.150
(539.490)
(18.339.192)

179

(603.707)

(1.490.423)
(32.598.032)
2.184.727
(54.9m.750)
(52.727.023)

(1.031.841)

(10.000.000)

(96.356.896)

76.812.260

20.059.628
1.304.647.853
205.700.089
1.607.219.830
1.572.284.873
1.572.284.873
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Informacion por segmentos a 31/12/2010

Concepto

RESULTADO

INGRESOS ORDINARIOS
Ventas externas

Total ingresos

Aprovisionamientos

Otros ingresos de explotacion

Variacion de las provisiones de
trafico

Gastos del personal

Deterioro del inmovilizado
material

Amortizacion
Otros gastos de explotacion

Resultados por venta de
inmovilizado

Resultado por venta de
participaciones de empresas del
grupo

Actualizacion de las inversiones
inmobiliarias a valor razonable

RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros

Gastos financieros

Resultado financiero neto

Resultado de inversiones en
asociadas

RESULTADO ANTES DE
IMPUESTOS

OTRA INFORMACION
Inversiones

BALANCE

Inversiones Inmobiliarias

Inmovilizado material y activos
intangibles

Existencias

Resto

TOTAL ACTIVO
Pasivos del segmento
TOTAL PASIVO

A

9.046.276
9.046.276

84.486.208
84.486.208

(9.912.613) (109.240.389)

89.239

(18.651.752)
(1.127.831)

(2.109.787)

7.078.501

(15.587.967)
1.880.589
(9.396.949)
(7.516.360)

(23.104.327)

1.343

17.500.786
1.140.766.340
206.822.357
1.365.089.483
£659.970.073
659.970.073

150.231

(10.695.509)
(166.137)

(82.306)
(6.723)
(6.581.526)

(42.136.151)
420.829
(11.997.126)
(11.576.297)

(2.351.093)

(56.063.541)

271.496

382.008
294.645.101
38.663.813
333.690.922
171.830.621
171.830.621

1.910.135

1.910.135
(191.287)
620.468

(1.307)
(6.297)

43.321
(42.987)
(1.241.159)

(453.653)
637.246
31
(1.150.428)
(1.150.397)

(513.151)

148.130

78.217.874

72.891
15.469.516
93.760.281
42.106.745
42.106.745

954.756
954.756
191.775
5.201.162

2.948.858
(6.533.908)

2.634
(508.599)
(13.878.268)

(10.743)

(11.632.333)

2.374.862
(27.409.975)
(25.035.113)

(36.667.446)

34.527

2.418.817
2.270.859
614.590
5.304.266
792.570.514
792.570.514

TOTAL

CONSOLIDADO

96.397.375

96.397.375

(119.152.514)
6.061.100

(26.399.704)
(7-834.173)

(36.351)
(558.303)
(23.810.740)

(10.743)

7.078.501

(453.653)
(68.719.205)

4.676.311
(49.954.478)
(45.278.167)

(2.351.093)

(116.348.465)

455.496

78.217.874

20.374.502
1.437.682.300

261.570.276
1.797.844.952
1.666.477.953
1.666.477.953
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A 31de diciembre de 2011 el Grupo no mantiene activos en el exterior

por importe significativo.

Eldetalle por segmentos de los gastos que no implican salida de caja,

distintos de la amortizacidn, a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el

siguiente:
2011
Principales gastos que no implican
salida de efectivo A B C D TOTAL
Variacion de las provisiones de trafico (260.589)  39.245.618 (4.103) 42 (38.980.966)
Deterioro del inmovilizado material - (3.619) 204.769 - 201.150
Actualizacion de las inversiones
inmobiliarias a valor razonable - - (1.490.423) - (1.490.423)
Deterioro y resultado por enajenacion
de instrumentos financieros (10.000.000) - - (10.000.000)
Total (10.260.589) 39.241.997  (1.289.757) 42 27.691.693
2010
Principales gastos que no implican
salida de efectivo A B C D TOTAL
Variacion de las provisiones de trafico  (18.651.752) (10.695.509) (1.301)  2.948.858  (26.399.704)
Deterioro del inmovilizado material - (82.306) 43.321 2.634 (36.351)
Actualizacion de las inversiones
inmobiliarias a valor razonable - - (453.653) - (453.653)
Total (18.651.752)  (10.777.815) (41.633) 2.951.492 (26.889.708)

No se han realizado transacciones entre segmentos en 2011 ni en 2010.
6. Inmovilizado material
El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmoviliza-

do material durante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2011y

2010, se muestran en la tabla siguiente:
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Al 31de diciembre 2009
Coste o valoracion
Amortizacion acumulada
Pérdidas por deterioro
Importe neto en libros

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010:
Importe neto en libros inicial

Altas

Bajas

Cargo por amortizacion

Bajas de amortizacion

Salidas del perimetro

Dotacion de pérdidas por deterioro

Salida del perimetro

Importe neto en libros final 2010

Al 31de diciembre 2010

Coste o valoracion
Amortizacion acumulada
Pérdidas por deterioro de valor
Importe neto en libros 2010

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011:
Importe neto en libros inicial

Altas

Bajas

Cargo por amortizacion

Bajas netas de amortizacion
Recuperacion de pérdidas por deterioro
Importe neto en libros final 201

Al 31de diciembre 20m

Coste o valoracion

Amortizacion acumulada

Pérdidas por deterioro

Importe neto en libros 2011

Terrenosy
construcciones

3.009.413
(91.255)
(1.004.672)

1.913.486

1.913.486
1343
(48.257)

(82.306)

43.322
1.827.588

3.010.756
(139.512)
(1.043.656)

1.827.588

1.827.588

(48.252)
201.150
1.980.496

3.010.756
(187.754)
(842.506)
1.980.496

Instalaciones técnicas

y maquinaria

332.089
(194.131)

137.958

137.958

108.525

332.089
(223.564)

108.525

108.525

79149

332.089
(252.940)

79149



Otras instalaciones,
utillajes y mobiliario

1.655.312
(840.714)

814.598

814.598
18.656

(122.784)

(26.667)

683.803

1.673.968
(990.165)

683.803

683.803
(3.788)
(117.317)

3.788

566.486

1.670.180
(1.103.694)

566.486

Otro inmovilizado

1.643.648
(775.484)
(145.242)
722.922

722.922
271.496
(202.151)

(261.388)

47.241

145.242
723.362

1.712.993
(989.631)

723.362

723.362
15.995
(5.807)

(297.811)

2.778

438.517

1.723.181
(1.284.664)

438.517

Inmovilizado en curso

y anticipos

46.860

46.860

46.860

46.860

46.860

46.860

46.860

46.860

46.860

46.860

Total

6.687.322
(1.901.584)
(1.149.914)
3.635.824

3.635.824
291.495
(202.151)

(461.862)
47-241
(26.667)
(82.306)
188.564
3.390.138

6.776.666

(2.342.872)

(1.043.656)
3.390.138

3.390.138
15.995
(9.595)

(492.746)
6.566
201.150
3.111.508

6.783.066
(2.829.052)
(842.506)

3.111.508

201
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A 31de diciembre de 2011 hay inmovilizado material afecto a garantia
hipotecaria cuyo valor neto contable asciende a 465 miles de euros
(466 miles de euros a 31 de diciembre de 2010) siendo la deuda finan-
ciera asociada de 461 miles de euros (397 miles de euros a 31de diciem-

bre de 2010).

El anticipo de inmovilizado material a 31 de diciembre de 201 corres-
ponde, al igual que en el ejercicio anterior, a una entrega a cuenta
para la construccion de una caseta de ventas. El compromiso total de
adquisicion asciende a 156 miles de euros, por lo que el importe pen-

diente es de 109 miles de euros. No hay otros compromisos de compra.

No existen compromisos para la venta de inmovilizado material a 31

de diciembre de 2011y 2070.

El Grupo sigue la practica de suscribir pdlizas de seguro para cubrir los
principales riesgos a los que estdn sujetos los diversos elementos de
su inmovilizado material. Los Administradores de la Sociedad Domi-
nante estiman que la cobertura de estos riesgos al 31 de diciembre de

2011y 2010, es suficiente.

No se han capitalizado gastos financieros en el inmovilizado material

nien el afo 2011 ni en el ano 2010.

El coste de los elementos de inmovilizado material totalmente amor-
tizados a 31 de diciembre de 201 asciende a 874 miles de euros (705
miles de euros en 2010) los cuales se mantienen en uso al 31de diciem-
bre de 20m. No hay elementos totalmente amortizados en el epigrafe

de “Construcciones”.

El Grupo ha realizado una evaluacion del potencial deterioro del
inmovilizado material mediante la obtencién de valoraciones reali-
zadas por expertos independientes de acuerdo con los criterios des-
critos en la Nota 2.9. Como consecuencia de lo anterior, se han iden-
tificado indicios de pérdida de valor de varios elementos del activo
tangible al comparar el coste de adquisicion de los mismos y la va-
loracion realizada por expertos independientes a 31 de diciembre de
2011y 2010, por lo que se ha procedido a registrar el correspondiente
deterioro. Los datos referentes a estos activos, que forman parte del
epigrafe de “Terrenos y construcciones” y “Otro Inmovilizado” son

los siguientes:

20T 2010
Valor Neto Deterioro Valor Neto Deterioro
Activo Contable de valor Contable de valor
Construcciones 764.506 (464.506) 777.582 (512.982)
Construcciones 1.221.997 (211.997) 1.240.475 (359.475)
Construcciones 544.574 (80.078) 554.881 (88.893)
Construcciones 291.925 (85.925) 298.306 (82.306)
Otro inmovilizado 438.517 - 723.362 -
3.261.519 (842.506) 3.594.606 (1.043.656)
El Inmovilizado material incluye vehiculos, maquinaria e instalacio-
nes por los siguientes importes de activos donde el Grupo es el arren-
datario bajo contratos de arrendamiento financiero:
20M 2010
Coste arrendamientos financieros capitalizados - 136.866
Depreciacion acumulada - (86.038)
Importe neto en libros - 50.828



7. Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias del Grupo corresponden principalmente
ainmuebles destinados a su explotacion en régimen de arrendamien-

to operativo.

Eldetalle y los movimientos de las inversiones inmobiliarias se mues-

tran en la tabla siguiente:

Inicio del ejercicio
Adquisiciones
Pérdidas en valor razonable

Final del ejercicio

Elvalorrazonable de las inversiones inmobiliarias del Grupo a 31de di-
ciembre de 2011y 2010 ha sido determinado sobre la base de la valora-
cion llevada a cabo por valoradores expertos independientes (Knight
Frank Espana, S.A.).

La actualizacién del valor razonable de las inversiones inmobiliarias
tiene su reflejo en resultados, registrdndose la variacion de la valo-
racion en el epigrafe “Actualizacion de las inversiones inmobiliarias

avalor razonable” de la Cuenta de Resultados Consolidada adjunta.

No se han producido movimientos significativos durante los afios 2011

y 2010.

El Grupo tiene constituida garantia hipotecaria sobre la totalidad de
las Inversiones inmobiliarias cuyo valor a 31 de diciembre de 2011 as-
ciende a 76.812 miles de euros (78.218 miles de euros en el ejercicio
2010). La deuda hipotecaria bilateral asociada a dichos inmuebles es

de 49.382 miles de euros (44.725 miles de euros en el ejercicio 2010).

A 31 de diciembre de 2011 los gastos financieros activados en las in-
versiones inmobiliarias ascienden a 1.648 miles de euros (1.648 miles
de euros en 2010). No se han activado gastos financieros durante los

afos 2011y 2010 (Nota 28).

201

2011 2010
78.217.874 78.523.397

84.809 148.130
(1.490.423) (453.653)
76.812.260 78.217.874

A 31de diciembre de 201 existe un contrato de venta de dos activos,
sujeto a condicién suspensiva, por un valor de 4.640 miles de euros
y un precio de venta de 4.760 miles de euros. Esta operacion se ha
materializado en el mes de enero de 2012, en el marco del proceso de

refinanciacion descrito en la Nota 20.

Los ingresos por el arrendamiento operativo de las inversiones inmo-
biliarias ascienden a 2.351 miles de euros (1.910 miles de euros en el
ejercicio 2010). El detalle de los cobros minimos futuros estimados se-
gun el vencimiento de los contratos mantenidos a 31 de diciembre de

201 se detallan a continuacion:

Ingresos futuros de

arrendamientos 201
Aun afio 1.923.770
Entre dosy cinco afos 6.497.111
A mas de cinco afos 5.957.815
14.378.696
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Los gastos de administracion y otros gastos directos de explotacion
asociados a los arrendamientos a 31 de diciembre de 2011 ascienden a

859 miles de euros (659 miles de euros en 2010).

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 no existian compromisos de mante-
nimiento y/o mejora de los activos inmobiliarios, ni de otras obliga-
ciones contractuales. Adicionalmente, no se han establecido cuotas
contingentes en los contratos de arrendamientos vigentes a 31 de di-

ciembre de 20m.

ELGrupo sigue la practica de suscribir pélizas de seguro para cubrir los
principales riesgos a los que estan sujetos los diversos inmuebles. Los
administradores de la Sociedad Dominante consideran la cobertura

de estas palizas suficiente a 31 de diciembre de 20m1.
8. Activos intangibles

El detalle y movimiento de las principales clases de activos intangi-

bles se muestran a continuacion:

Derechos
de Agente Aplicaciones Propiedad
Urbanizador  informaticas industrial Total

A1de enero de 2010

Coste 16.905.536 951.429 38.342 17.895.307
Amortizacion acumulada - (820.661) (9.548) (830.209)
Importe neto en libros 16.905.536 130.768 28.794 17.065.098
Importe neto en libros inicial 16.905.536 130.768 28.794 17.065.098
Altas - 15.871 - 15.871
Bajas de coste - (540) - (540)
Cargo por amortizacion - (93.510) (2.931) (96.441)
Bajas de amortizacion acumulada - 376 - 376
A 31de diciembre de 2010 16.905.536 52.965 25.863 16.984.364
Coste 16.905.536 966.760 38.342 17.910.638
Amortizacion acumulada - (913.795) (12.479) (926.274)
Importe neto en libros 2010 16.905.536 52.965 25.863 16.984.364
Importe neto en libros inicial 16.905.536 52.965 25.863 16.984.364
Altas - 10.500 - 10.500
Cargo por amortizacion = (43.815) (2.929) (46.744)
A 31de diciembre de 20m 16.905.536 19.650 22.934 16.984.120
Coste 16.905.536 977.260 38.342 17.910.138
Amortizacion acumulada - (957.610) (15.408) (973.018)
Importe neto en libros 20m 16.905.536 19.650 22.934 16.984.120



No se han producido movimientos significativos en este epigrafe du-

rante los afios 2010y 2011.

Los “Derechos de Agente Urbanizador” se corresponden a la diferen-
cia entre el precio de adquisicion de la condicion de socio en la Unidn
Temporalde Empresas (U.T.E.) E.P.Iriepaly los saldos netos contables
de la UT.E. Esta UT.E. ostenta la condicion de agente urbanizador de
los sectores “SNP Poligonos Entorno a Iriepal” y “SNP de Taracena™.
El criterio utilizado para el calculo de la amortizacion es el grado de
ejecucion de las obras de urbanizacién. Las obras de urbanizacion no

han comenzado a 31 de diciembre de 201m.

Saldo inicial

Participacion en el resultado
Otros

Saldo final

En el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2011, el Grupo ha reco-
nocido en la Cuenta de Resultados Consolidada una pérdida total de
inversiones en asociadas de 1.032 miles de euros (una pérdida de 2.351
miles de euros en el ejercicio 2010), del cual 168 miles de euros de re-
sultado positivo corresponden a su participacion en el resultado de las
entidades asociadas con valor razonable negativo al 31 de diciembre
2011 (Ver nota 23). Elimporte restante de 1.200 miles de euros de pérdi-
dadela “Participacion en el resultado” corresponde a la aportacion de
las entidades asociadas con valor razonable positivo, que son Masia

de Montesano, S.L.y Nova Panoramica, S.L..

La reduccion por importe de 940 miles de euros corresponde a la baja
de la participacidn en la sociedad Marina Litoral, S.L. como conse-
cuencia de la disolucion de la misma por liquidacién durante el afio

2011(Nota 1).

En el ejercicio 2010, se registrd la baja en la participacion en la socie-

dad Viviendas Protegidas Molinet, S.L., con la inscripcidn definitiva en

201

El Grupo ha realizado una evaluacion del potencial deterioro de los
activos intangibles mediante la obtencidn de valoraciones realizadas
por expertos independientes de acuerdo con los criterios descritos en

laNota 2.7

9. Inversiones en asociadas

En el Anexo II a estas notas se desglosan los datos de identificacion
de las entidades asociadas incluidas en el perimetro de consolidacion

por el método de la participacion.

El movimiento habido en los ejercicios 2011y 2010 ha sido el siguiente:

20mM 2010
5.218.927 6.665.549
(1.200.208) (1.446.892)
(940.209) 270
3.078.510 5.218.927

el Registro Mercantil de la disolucion con liquidacidn de dicha socie-
dad (Notas 1y 23). Como consecuencia de esta liquidacion se registré
una pérdida en la Cuenta de Resultados Consolidada a 31de diciembre

de 2010 por unimporte de 123 miles de euros.

Adicionalmente, en el ejercicio 2010 el porcentaje de participacion en
el capital social de la sociedad asociada Mediterrdnea de Actuacio-
nes Integradas, S.L. disminuyd de un 25% a un 4,9%, debido a que la
Sociedad Dominante no suscribid el 25% de la nuevas participaciones
emitidas para la ampliacion de capital aprobada por la Junta Extraor-
dinaria de Socios el 24 de junio de 2010. Como consecuencia de esta
pérdida de influencia significativa en esta sociedad, la Sociedad Domi-
nante procedio a corregir el valor de la inversion mantenida en libros
al 31 de diciembre de 2010 de acuerdo a la norma internacional con-
table n° 39, procediendo a registrar un beneficio como resultado de
la actualizacion a valor razonable de “Activos financieros disponibles
para laventa” (ver Nota10) en la Cuenta de Resultados Consolidada a

31de diciembre de 2010 por un importe de 1.330 miles de euros.
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La participacion del Grupo en los resultados de sus asociadas, asi

como en el total de sus activos y pasivos, es la siguiente:

A 31de diciembre de 2011

Beneficio / % de Valor de la
Nombre Activos Pasivos Ingresos (Pérdida)  participacion  participacion
Alboraya Marina
Nova, S.L. 146.845 93.425 _ - 47,50% 28.072
Landscape Ebrosa, S.L. 63.847.246  75.481.570  2.535.657 (608.650) 49,50% -
Masia de Montesano,S.L..  6.677.550 1.782.523 138.785 (28.019) 33,33% 1.428.401
Nova Panoramica, S.L. 22.150.919 22.067.677 84.898 (1.221.371) 50,00% 1.622.037
Novamar Actuaciones
Urbanas, S.L. 1.166.196 1.265.020 - - 40,00% -
93.988.756 100.690.215 2.759.340  (1.858.040) 3.078.510
A 31de diciembre de 2010
Beneficio / % de Valor de la
Nombre Activos Pasivos Ingresos (Pérdida)  participacion  participacion
Alboraya Marina
Nova, S.L. 146.845 93.425 - (506) 47,50% 28.072
Landscape Ebrosa, S.L. 76.834.492  78.057.935 305.142 (1.121.886) 49,50% -
Marina Litoral, S.L. 1.879.899 - - (599) 50,00% 940.210
Masia de Montesano,S.L..  6.757.769 1.834.724  224.885 (440.686) 33,33% 1.437.740
Nova Panoramica, S.L. 28.934.608  27.629.995 354.171 (1.008.344) 50,00% 2.812.905
Novamar Actuaciones
Urbanas, S.L. 1.166.196 1.265.020 - (3.199) 40,00% -
115.719.809 108.881.099  884.198 (2.575.220) 5.218.927

Los importes anteriores recogen las principales magnitudes de loses-  31de diciembre de 2010 es consecuencia de los ajustes realizados en el

tados financieros individuales bajo normativa internacional de las so-  proceso de consolidacion.
ciedades asociadas. La diferencia entre estos importes y los incluidos  Las sociedades asociadas del Grupo han sido constituidas en Espana

en los Estados Financieros Consolidados a 31 de diciembre de 2011y a  y ninguna de ellas cotiza en Bolsa a 31 de diciembre de 2011y 2010.



10. Activos financieros

El detalle de los activos financieros corrientes y no corrientes a 31 de

diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:

Activo no
corriente
Activos financieros disponibles para
la venta 9.546.574

Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados -

Préstamos y cuentas a cobrar 18.345.777

Activos financieros mantenidos hasta su

vencimiento 444.461
28.336.812

La totalidad de los activos financieros corrientes tiene un vencimiento

superior a tres meses y no superior a doce meses.
Activos financieros disponibles para la venta

En este epigrafe se recogen fundamentalmente las inversiones per-
manentes en sociedades que no forman parte del perimetro de conso-
lidacidn, dado que la participacion en su capital es inferior al 20% y no

se ejerce influencia significativa.

El movimiento habido en este capitulo ha sido el siguiente:

Saldo inicial
Altas

Bajas

Saldo final
Menos: Parte no corriente

Parte corriente

201

Activo
corriente

45.800
91.826.964

1.417.230
93.289.994

Activo no
corriente

9.636.605

47.807.037

424.627
57.868.269

201

9.636.605

(90.031)

9.546.574

9.546.574

201

2010

Activo
corriente

2.192.480
76.811.742

11.2711.510

90.215.732

2010
7.786.605

1.850.000

9.636.605
9.636.605
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El detalle de las participaciones en el capital de otras sociedades a 31

de diciembre de 2011 es el siguiente:

Participacion Directa Coste de la participacion
Residencial Golf Mar, S.L. 7,14% 2.246.500
Desarrollos Tecnoldgicos y Logisticos, S.A. 11,58% 5.450.000
Mediterranea Actuaciones Integradas, S.L. 4,95% 1.850.000
Otras - 74
- 9.546.574
El detalle de las participaciones en el capital de otras sociedades a 31
de diciembre de 2010 es el siguiente:
Participacion Directa Coste de la participacion
Residencial Golf Mar, S.L. 7,14% 2.246.500
Desarrollos Tecnoldgicos y Logisticos, S.A. 11,58% 5.450.000
Mediterranea Actuaciones Integradas, S.L. 4,95% 1.850.000
Otras - 90.105
- 9.636.605

Dado que la participacion en el patrimonio de estas sociedades no tie-
ne un precio de mercado cotizado en un mercado activo y no puede
determinarse su valor razonable con fiabilidad, estos activos se han
valorado por su valor razonable en el momento de la adquisicion y al

31de diciembre de 2011.



Eldetalle del patrimonio netoy el resultado del ejercicio que figura en

las dltimas cuentas anuales aprobadas de las sociedades a de 31 de

diciembre de 2010y 2009, es el siguiente:

A 31de diciembre de 2010
Residencial Golf Mar, S.L.

Desarrollos Tecnoldgicos y Logisticos, S.A.

Mediterranea de Actuaciones Integradas, S.L.

A 31de diciembre de 2009
Residencial Golf Mar, S.L.

Desarrollos Tecnoldgicos y Logisticos, S.A.

Mediterranea de Actuaciones Integradas, S.L.

Activos financieros a valor razonable con camb
el resultado

Los activos financieros a valor razonable con cambios en el resultado

Domicilio
social
Valencia
Guadalajara
Valencia
Domicilio
social
Valencia
Guadalajara

Valencia

Patrimonio
Neto

17.091.950
46.212.262
32.381.958
Patrimonio
Neto
19.379.463
46.104.401
2.176.698

201

Resultado del
ejercicio
(2.287.513)

(84.500)
(844.644)

Resultado del
gjercicio
(4.507.796)
(359.537)
(1.179.080)

euros en 2010). Este epigrafe se corresponde en su totalidad a parti-

ios en

cipaciones en fondos de inversion inferiores al 1% en el patrimonio de

cada uno de ellos, que se valoran a su valor liquidativo.

a31dediciembre de 201 ascienden a 46 miles de euros (2.192 miles de

Créditos con empresas de control conjunto
Créditos con empresas vinculadas
Créditos con empresas asociadas

Otros créditos

Deterioro de los créditos con empresas
vinculadas

Total neto de activos financieros no
corrientes

Préstamos y cuentas a cobrar

Eldetalle de los préstamosy cuentas a cobrar a 31de diciembre de 20m

201
Activo no Activo Activo no
corriente corriente corriente

- 37.306.743 -
26.830.125 261.083 25.922.230
- 40.525.367 9.500.000

1.515.652 13.733.771 12.384.807
28.345.777 91.826.964 47.807.037

(10.000.000) - -
18.345.777 91.826.964 47.807.037

2010

Activo
corriente

37.041.469
6.803.360
30.799.800
2.167.113
76.811.742

76.811.742
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El saldo al cierre de los préstamos y cuentas a cobrar se aproxima al
valor razonable y la mayor parte de los préstamos y cuentas a cobrar
corrientes tienen establecida duracién anual con prorroga tdcita por

un afioy esta previsto que esta prorroga se produzca en el afo 2012.

Los vencimientos por afo de los créditos no corrientes, se detallan a

continuacion:

Ano de vencimiento
2012
2013
2015

Total

Créditos con empresas de control conjunto:

El saldo del epigrafe “Créditos a empresas de control conjunto”
incluye la parte proporcional de los préstamos participativos y de
cardcter ordinario concedidos a empresas de control conjunto par-
ticipadas por la Sociedad Dominante que no han sido eliminados en

el proceso de consolidacion. La retribucion de los préstamos parti-

2011 2010

= 21.884.807

1.515.652 -
26.830.125 25.922.230
28.345.777 47.807.037

cipativos se devenga en funcion del resultado antes de impuestos
obtenido por la sociedad participada en base a sus cuentas anuales
individuales. El tipo de interés medio de los préstamos ordinarios
concedidos a empresas de control conjunto ha sido de Euribor a 1

afo Mas 1%.

A continuacion se detalla la composicion de los préstamos con nego-

cios conjuntos a 31de diciembre de 2011y 2010:

201 2010
Activo no Activo Activo no Activo
corriente corriente corriente corriente
Préstamos participativos - 32.612.446 = 32.512.447
Préstamos ordinarios - 4.022.940 - 4.465.234
Intereses de préstamos ordinarios - 670.223 - 61.694
Intereses de préstamos participativos = 1.134 = 2.094
- 37.306.743 - 37.041.469



Durante el ejercicio 2011 el Grupo ha reconocido ingresos financieros
devengados por estos préstamos por importe de 19 miles de euros

(330 miles de euros en el ejercicio 2010) (Nota 28).

Grupo Rayet, S.A.y
sociedades dependientes

201

Créditos con empresas vinculadas:

Los saldos con empresas vinculadas a 31de diciembre de 2011y 2010 se

detallan a continuacion:

201 2010

Grupo Rayet, S A.y
sociedades dependientes

Cuenta corriente
Préstamos

Intereses devengados

Deterioro de los créditos con empresas
vinculadas

261.083 2.127.385
25.922.229 25.801.634
907.896 4.796.590
27.091.208 32.725.590
(10.000.000) -
17.091.208 32.725.590

Los principales acuerdos celebrados con empresas vinculadas du-
rante el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 20m, se describen a

continuacion:

Acuerdo de refinanciacion de deuda con Grupo
Rayet, S.A.U.:

En fecha 30 de septiembre de 2009 la Sociedad Dominante y varias
sociedades del Grupo del accionista Grupo Rayet, S.A.U. firmaron un
acuerdo de novacion del contrato de compensacion y reconocimiento
de deuda firmado en diciembre de 2008. Mediante esta novacion se
establecid un nuevo calendario de pagos, de forma que se determi-
naba que la deuda deberia quedar completamente cancelada en no-
viembre de 2012. En virtud de los acuerdos recogidos en esta nova-
cién, durante el afio 2010 la Sociedad compensd la cantidad prevista
de10.000.000 de euros contra cuentas a pagar a sociedades del Grupo

Rayet, S.A.U correspondientes a servicios prestados por las mismas.

Confecha 25 de enero de 2011la Sociedad y Grupo Rayet, S.A.U, dentro
del marco del proceso que Grupo Rayet habia iniciado a esa fecha para
la refinanciacion de su deuda con todos sus acreedores no financieros
y comerciales, han firmado un Acuerdo de refinanciacion de deuda. En

virtud de dicho acuerdo se establecia que:

El importe de los servicios prestados por sociedades pertenecien-
tes a Grupo Rayet pendientes de pago por Quabit Inmobiliaria, S.A.
minorado por cantidades debidas por algunas de esas empresas a
Quabit Inmobiliaria, S.A., que ofrecian un saldo neto acreedor para
Quabit Inmobiliaria, S.A. de 4.298.523 euros seria retenida y com-
pensada por Quabit Inmobiliaria, S.A., resultando una cantidad
pendiente de pago por parte de Grupo Rayet, S.A.U. de 21.125.658
euros de principal mds 4.796.571 euros de intereses, cantidades que

totalizan 25.922.229 euros.

El citado importe de 25.922.229 euros mds los intereses que se de-
venguen hasta la fecha de pago, seria refinanciado en su totalidad
a cinco anos, es decir, hasta el 24 de enero de 2016, dejando abierta
la posibilidad de poder continuar con la compensacion de deuda a

partir del aho 2013.

Adicionalmente, se establecia una cldusula de mejora de condicio-
nes por la cudl Grupo Rayet,S.A.U. asumia el compromiso de apli-
car, a requerimiento de Quabit Inmobiliaria, S.A. las condiciones
pactadas con sus otros acreedores no financieros y comerciales,
en caso de que la Sociedad considerase que alguno de esos acuer-
dos fuese mds favorable que el pactado entre la Sociedad y Grupo
Rayet, S.A.U.
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Como consecuencia de este acuerdo, en el Balance de Situacion a 31
de diciembre de 2010 se reclasificaron 4.299 miles de euros al acti-
vo corriente, manteniéndose el resto de la deuda pendiente, es decir,

25.922 miles de euros, como activo no corriente.

Durante el afio 20m se ha producido la compensacion prevista de
4.299 miles de euros y se han devengado intereses por importe de 908

miles de euros.

Grupo Rayet, S.A.U. ha comunicado a la Sociedad Dominante que ha
iniciado recientemente un proceso de refinanciacion de su endeuda-
miento y del de sus empresas filiales, en el que se incluye la solicitud
de declaracion de concurso voluntario por parte de una de sus filiales,
que se encuentra en estos momentos pendiente de admisidn por par-
te del Juzgado. Desde el ano 2008 hasta la fecha Grupo Rayet, S.A.U.
ha venido reduciendo el importe de la deuda que mantiene con la So-
ciedad Dominante y en el afio 2011 se ha producido, como se indicaba
anteriormente, una cancelacion via compensacion de 4.299 miles de
euros en cumplimiento de los términos del acuerdo de refinanciacion
firmado el 25 de enero de 201m. Atendiendo a las perspectivas de evo-
lucidn poco favorables del sector mencionadas en la Nota 2.1), y en la
medida en que el proceso de refinanciacion esta en una fase incipien-
te, la Sociedad Dominante, siguiendo el principio de prudencia, ha de-
cidido dotar una provision por deterioro de este préstamo estimada
en base a la informacion disponible en un importe de 10.000 miles de
euros. Dicha dotacion se encuentra registrada en el epigrafe “Deterio-
ro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” de la

Cuenta de Resultados adjunta.

Los saldos en concepto de cuentas corrientes y préstamos manteni-
dos con Grupo Rayet, S.A.U. y sociedades de su grupo han devengado,

aligual que enelano 2010 un tipo de interés igual a Euribor + 2 puntos.

Durante el afio 2010 se firmd un acuerdo de compensacion de deuda
con la sociedad Kavaal Real Estate, S.L.

Con fecha 19 de febrero de 2010 la Sociedad Dominante y la sociedad
vinculada Kavaal Real Estate, S.L. firmaron un acuerdo de compen-
sacion y liquidacion de saldos. Mediante este acuerdo se realizé una
compensacion de saldos cruzados de la que resulté un importe a pa-
gar por parte de la Sociedad Dominante por un total de 1.584 miles de
euros, importe por el que se emitid pagaré con vencimiento en 2013.
A través de este acuerdo se cancelaron saldos deudores recogidos en
el activo del Balance de Situaciéon Consolidado a 31 de diciembre de

2009 por un importe total de 846 miles de euros y saldos acreedores

recogidos en el epigrafe Pasivos financieros corrientes por importe de
2.900 miles de euros. Adicionalmente, para determinar el importe de
liquidacion, se consideraron todas las operaciones devengadasy pen-

dientes de pago desde el 1de enero de 2010 hasta la fecha del acuerdo.

Créditos a empresas asociadas:

Al 31de diciembre de 2011y 2010, los saldos en concepto de “Crédi-
tos a empresas asociadas” corresponden a los créditos concedidos
a las empresas asociadas de la Sociedad Dominante. El principal
componente de este saldo en ambas fechas, es el préstamo parti-
cipativo concedido a la participada Landscape Ebrosa, S.L. por im-
porte de 32.819 miles de euros. La retribucion de este préstamo par-
ticipativo se devenga en funcidn del resultado antes de impuestos
obtenido por la sociedad participada en base a sus cuentas anuales

individuales.

En el ejercicio terminado a 31 de diciembre de 20m, del préstamo par-
ticipativo, mencionado en el parrafo anterior, no se devengaron ingre-
sos por intereses financieros. El Grupo registro ingresos por intereses
financieros de 269 miles de euros (Ver Nota 32) por contratos ordina-

rios mantenidos con la asociada Nova Panoramica, S.L.

En el ejercicio econdmico finalizado a 31 de diciembre de 201 se tras-
pasé a “Activo Financiero Corriente” el importe de 9.500 miles de eu-
ros que aparecian a 31 de diciembre de 2010 clasificados como Activo
no corriente debido a que su vencimiento ha pasado a ser inferior a

12 meses.

Estos saldos se presentan por su coste amortizado. El tipo de interés
de los préstamos ordinarios ha sido el 4,13%anual (en 2010, entre el

1,75 % Y el 3,26% anual).
Otros créditos:

A 31de diciembre de 201y 2010, este epigrafe recoge principalmente
préstamos concedidos a terceros y el principal importe que se recoge
en este epigrafe corresponde al crédito a cobrar por la enajenacion de
las participaciones de las sociedades Brasil Real Estate New Projects
Participagoes, S.A por su valor nominal de 11.824 miles de euros (Ver
Nota1). ELGrupo ha contabilizado este importe a su coste amortizado,
el cualasciende a11.436 miles de euros en 2011 (11.041 miles de euros en
2010), Elefecto financiero de la actualizacion de esta cuenta a cobrar

se reconoce en la Cuenta de Resultados Consolidada.



Activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento

El detalle de los activos financieros mantenidos hasta el vencimiento

es el siguiente:

201

201 2010
Activo no Activo Activo no Activo
corriente corriente corriente corriente
Imposiciones a plazo fijo - 1.145.457 - 10.730.296
Depdsitos y fianzas 444.461 271.773 424.627 481.214
444.461 1.417.230 424.627 11.211.510

Este epigrafe incluye basicamente las imposiciones a plazo fijo y los
depdsitos y fianzas depositados ante organismos oficiales por los im-

portes recibidos de los arrendatarios de inmuebles.

El saldo de las imposiciones a plazo fijo del activo corriente a 31 de
diciembre de 2010 se componia principalmente de unimporte de 7.600
miles de euros correspondiente a una imposicion a plazo fijo con Nova
Caixa Galicia Banco, S.A., sociedad vinculada a un accionista de la So-
ciedad Dominante, y ha sido cancelado por aplicacién a su finalidad
en el afo 2011. La totalidad de las imposiciones a plazo fijo, tanto en
el ejercicio 2011 como en el 2010, estan pignorados en garantia para
pagos aplazados a proveedores asi como para pago de intereses y, por
tanto, no gozan de disponibilidad. Las imposiciones a plazo fijo han
devengado un interés medio anual entre el 0,3% y el 1,5 % (el 1,25%

anual en el ejercicio 2010).

A 31de diciembre de 2011

Valor razonable

Los Depdsitos y fianzas del activo corriente incluyen, al igual que a 31
de diciembre de 2010 un importe de 72 miles de euros mantenidos con
sociedades del Grupo Rayet . A 31 de diciembre de 201 los depdsitos y
fianzas incluyen 4 miles de euros mantenidas con Nova Caixa Galicia
Banco, S.A.

Elvalorrazonable de los activos financieros categorizados como man-
tenidos hasta su vencimiento no difiere significativamente del impor-
te registrado en libros.

11. Instrumentos financieros derivados

A 31de diciembre de 2011y 2010, la totalidad de los i nstrumentos finan-

cieros derivados contratados por el Grupo eran de cardcter especulativo.

Lainformacién mas relevante de dichos instrumentos, es la siguiente:

Vencimientos nocionales

Derivados Derivados
Tipo de Importe de activo de pasivo
Subyacente instrumento Nocional (Nota 10) (Nota 20) 2012 2013
Tipo de Swap de tipo
interés de interés 2.516.1M - 57.934 1.494.628 1.021.483
2.516.111 - 57.934 1.494.628 1.021.483
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El derivado, incluido en la tabla anterior, cuyo nocional asciende a
2.516 miles de euros (3.608 miles de euros a 31 de diciembre de 2010)
corresponde a contratos de permuta de tipo de interés y opcion CAP
mediante el cual se paga un interés fijo de 3,55% si el Euribor es me-
nor a 4% y en caso contrario se paga Euribor menos 0,25%, con ven-
cimiento en julio de 2013 y se cobra un interés variable referenciado

al Euribor.

Los instrumentos financieros derivados al 31 de diciembre de 201 se
contabilizan por su valor razonable y corresponden a derivados no
eficientesy se clasifican dentro del Nivel 2 de acuerdo a los siguientes
niveles definidos en norma contable NIIF 7 — “Instrumentos Financie-

ros Informacion a Revelar”:

Valor Razonable al inicio del ejercicio

Valor Razonable al final del ejercicio

Ajuste del valor razonable de los derivados pendientes

de vencimiento

Ajustes por cambio en el valor razonable por derivados vencidos -

Total variacion del valor razonable de derivados (Nota 28)

- NIVEL 1: activos y pasivos cotizados en mercados liquidos.

- NIVEL 2: activos y pasivos cuyo valor razonable se ha determinado
mediante técnicas de valoracion que utilizan hipdtesis observables

en el mercado.

- NIVEL 3: activos y pasivos cuyo valor razonable se ha determinado
mediante técnicas de valoracion que no utilizan hipdtesis observa-

bles en el mercado.

A continuacién se detalla el efecto que ha tenido la valoracién de
los instrumentos financieros derivados en la Cuenta de Resultados

Consolidada:

Resultado financiero por liquidaciones de intereses del ejercicio:

Gastos financieros (Nota 28)

Elvalorrazonable de los derivados vigentes a 31de diciembre de 2010
era de 134.744 euros y durante el ejercicio 2010 vencieron derivados
por importe nocional de 76.000 miles de euros que correspondian a

contratos de permuta de tipos de interés que generaban pagos de ti-

20T 2010
(134.744) (1.567.326)
(57.934) (134.744)
76.810 1.432.582

(1.360.097)
76.810 72.485
= 441.685
= 441.685

pos de interés fijo que variaban entre 3,7% Yy 4,4% con las barreras (de
4,1% a 4,8%, dependiendo del periodo de liquidacion del nocional) en
cuyo caso devengaba a Euribor menos un diferencial y cobros a tipos

variables de Euribor.



12. Existencias

El desglose de las existencias segtin su calificacion y grado de termi-

nacion a 31 de diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:

Suelo

Promocion en curso
Promociones terminadas
Anticipos a proveedores
Otras

Coste

Deterioro

Valor neto contable

La prdctica totalidad de las existencias tienen constituidas garantias
hipotecarias para garantizar la deuda bancaria, desglosada en Nota
20, (préstamos bilaterales promotor y suelo) y para el pago de una
cuenta con Hacienda Publica por aplazamientos de pago de impues-

tos por distintos conceptos impositivos.

Cuando existen indicios de deterioro por las condiciones del mercado,
como ha sido el caso, el Grupo revisa que el valor razonable no sea
superior al valor neto contable de las existencias basandose para ello
en los informes de expertos independientes (ver Nota 2.12). Durante el
ejercicio terminado a 31 de diciembre de 201 el Grupo ha reconocido
un importe neto de recuperacion de deterioro de 36.254 miles de euros
(29.985 miles de euros de pérdidas por deterioro en 2010), debido al
efecto neto del registro de deterioro y a la aplicacion de la provision

por este concepto en las ventas realizados en el afio 2011.

Durante el ejercicio 2011 se han capitalizado gastos financieros y simi-
lares por importe de 595 miles de euros (2.743 miles de euros en 2010)
siendo a 31 de diciembre de 2010 el importe acumulado de gastos fi-
nancieros activados en existencias asciende a 43.203 miles de euros
(54.613 miles de euros a 31 de diciembre de 2010). El tipo de interés
medio de los gastos financieros devengados y capitalizados durante
el ejercicio 2011 ha sido de aproximadamente Euribor mds un diferen-
cialentre 1y 1,5 puntos, tanto en el ejercicio 2011 como en el 2010 (Ver
Nota 28).

201
1.540.801.554
14.246.690
150.744.278
16.504.039
1.826.154
1.724.122.715

(419.474.862)
1.304.647.853

201

2010
1.537.687.891
79.231.296
257.190.718
16.790.079
2.510.838
1.893.410.822

(455.728.522)
1.437.682.300

A 31de diciembre de 2011, del importe total del valor neto contable de
existencias, 918.935 miles de euros corresponden a existencias de ciclo

largo (1.223.723 miles de euros a 31 de diciembre de 2010).

Lalinea “Otras” recoge, principalmente, las existencias aportadas por
las UTEs en concepto de costes incurridos por obras de urbanizacion.
y 2010 es el siguiente:

Del saldo registrado en concepto de “Anticipos a proveedores™ al 31
de diciembre de 20m existe un importe de 6.615 miles de euros (6.864
miles de euros en 2010) de valor neto contable que corresponde a
importes entregados a cuenta de compras futuras de terrenos. Los
compromisos pendientes de desembolso asociados a estos anticipos
ascienden a 16.886 miles de euros (16.771 miles de euros en 2010). Es-
tos anticipos corresponden a importes entregados a cuenta a provee-
dores para la adquisicion de terrenos sobre la base de contratos priva-
dos de compra-venta. En estos contratos se establecen transmisiones
futuras de terrenos fijando el precio total de la operacidn y no existen
clausulas suspensivas o resolutorias expresas ni otras diferentes a las

habituales en este tipo de operaciones.

ElGrupo tiene formalizados compromisos consistentes en la permuta
de obras de urbanizacion de fincas a cambio de parte de las mismas.
Elimporte de los compromisos pendientes asciende a 66.332 miles de
euros aproximadamente (67.252 miles de euros a 31 de diciembre de

2010), de este importe 3.048 miles de euros corresponde a “Anticipos
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de clientes”. En relacion a estas permutas, el Grupo ha activado en
existencias de suelo en el ejercicio 2011 un importe de 10 miles de

euros (87 miles de euros a 31de diciembre de 2010).

El saldo de “Anticipos de clientes” del pasivo del Balance de Situacion

Consolidado a 31 de diciembre de 2011y 2010 presenta la siguiente

composicion:
20M 2010

Anticipos en

promociones 2.474.589 2.751.674
Anticipos en ventas

de terrenos 3.659.890 9.624.540
Otros 103.116 473.659

6.237.595

El total del importe de los anticipos de clientes percibidos en promo-
ciones inmobiliarias corresponden a viviendas completamente termi-
nadas, que cuentan con licencia de primera ocupacion y se encuen-

tran, por tanto, en disposicidn de ser entregadas a los clientes.

Existen compromisos de venta sobre determinados terrenos y pro-
mociones a 31 de diciembre de 2011 que ascienden a 171.819 miles de
euros (51.204 miles de euros en 2010), aproximadamente, y los anti-
cipos recibidos por los mismos a 6.135 miles de euros (12.377 miles de
euros en 2010). Dentro del importe de compromisos de venta sobre
determinados terrenosy promociones, se incluye un contrato de com-
praventa con la sociedad NCG Grupo Inmobiliario,S.L., perteneciente
a CxG Corporacion Novacaixa Galicia, S.A., accionista significativo de
la Sociedad dominante, por importe de 21.320 miles de euros. Estos
compromisos estaban sometidos a condiciones suspensivas que que-
daron resueltas en Enero de 2012 (Nota 18). Adicionalmente, existe un
contrato de compra-venta con una sociedad vinculada a un miembro
del consejo de administracion por valor de venta de 1.639 miles de eu-

ros (Notas 20y 37).

13. Clientes y cuentas a cobrar

El detalle de los saldos del epigrafe de “Deudores comerciales y otras

cuentas a cobrar” a 31de diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:

20M 2010
Clientes, empresas
vinculadas (Nota 32) 913.873 1.340.232
Clientes, empresas
de control conjunto
(Nota 32) 42.462 42.462
Clientes 14.188.290  27.696.091
Deudores varios 2.477.693 2.516.198
Clientes de dudoso
cobro 11.051.777 10.957.988

Deterioro de

cuentas a cobrar (n.051.777) (10.957.988)

17.622.318  31.594.983

La practica totalidad de este saldo corresponde a clientes del sector

privado. Su saldo al cierre se aproxima al valor razonable.

El Grupo determina si existen indicios de deterioro de las cuentas a
cobrar mediante el analisis especifico de los saldos. El movimiento de
la provision por pérdidas por deterioro de valor de las cuentas a cobrar

es el siguiente:

20m 2010

Saldo inicial (10.957.988) (11.505.758)

Provision por
deterioro de valor

de cuentas a cobrar (93.789) (1.303)
Cuentas a cobrar

dadas de baja por

incobrables - 386.9M
Reversion de

importes no

utilizados - 162.162
Saldo final (n.051.777) (10.957.988)



La dotacion y reversion de la provision por deterioro de valor de las
cuentas a cobrar se haincluido dentro de “Variacion de las provisiones

de trafico” de la Cuenta de Resultados Consolidada.

A 31de diciembre de 2011y al 31 de diciembre de 2010, excepto por las
cuentas por cobrar por las cuales se ha dotado una provision por insol-
vencia, no existen cuentas por cobrar vencidas ni renegociadas ni que

hayan sufrido una pérdida por deterioro.

Las cuentas a cobrar que han sufrido una pérdida por deterioro co-
rresponden principalmente a cuentas a cobrar a empresas inmobi-
liarias, por ventas de terrenos. La antigliedad de estas cuentas es la

siguiente:

20mM 2010

(1.051.777) (10.957.988)
(1n.051.777) (10.957.988)

Mds de 12 meses

Elresto de las cuentas incluidas en las cuentas a cobrar no contienen

activos que hayan sufrido un deterioro de valor.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion
de la informacidn es el valor razonable de cada una de las categorias

de cuentas a cobrar indicadas anteriormente.
14. Efectivo y equivalentes al efectivo

Comprende los saldos de efectivo y los depdsitos con vencimiento in-
ferior a tres meses. El tipo de interés obtenido sobre estos saldos du-
rante el ejercicio 2011y 2010 era sin retribucion o referenciado a un tipo
de interés de mercado que oscila entre el 0,30% Yy el 0,84%. Su saldo al
31de diciembre de 2011 de 4.822 miles de euros (11.584 miles de euros al

31de diciembre de 2010) se aproxima al valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2011, 221 miles de euros (3.638 miles de euros
a 31 de diciembre de 2010) no estan disponibles, dado que han sido
pignorados para cubrir los pagos futuros de intereses de préstamos

bilaterales.

El saldo a 31 de diciembre de 2011 incluye un importe de 6 miles de
euros (214 miles de euros a 31 de diciembre de 2010) mantenidos con
Nova Caixa Galicia Banco, S.A., entidad vinculada a un accionista de

la Sociedad Dominante (Nota 32).

201

15. Contratos de construccion

La cartera de pedidos de la actividad constructora presenta la siguien-

te composicion:

201 2010
POR TIPOLOGIA DE OBRAS
Urbanizacion 41.658.248  41.658.248
41.658.248  41.658.248
POR SITUACION
Contratos en curso:
Obra realizada 36.576.728 36.484.058
Obra pendiente de
realizar 5.081.520 5.174.191
41.658.248  41.658.248

La prdctica totalidad de la cartera de pedidos de contratos de cons-
truccion del Grupo a 31 de diciembre de 2011 y 2010 corresponde a
contratos por obras de urbanizacion de suelo. Dichos contratos estan
respaldados por la adjudicacion por parte del Ayuntamiento de la lo-
calidad en que se realiza la actuacién, sobre la base de una proposi-
cién juridico econdmica que establece la retribucidn que corresponde
al agente urbanizador por el desarrollo de las obras. Una vez aproba-
do el proyecto de urbanizacion, se inician las obras de urbanizacién y
se van realizando las facturaciones en funcion del avance de obra a
los distintos propietarios del suelo. Durante el desarrollo de las obras
de urbanizacion se pueden producir requerimientos adicionales por
parte del Ayuntamiento o puede plantearse la necesidad de realizar
modificaciones sobre el proyecto inicial. Esos trabajos adicionales se
comunican al Ayuntamiento otorgante y se solicita a éste una reta-
sacion de los trabajos que permita realizar una facturacion adicional.
Una vez aprobada la retasacion de los trabajos adicionales ésta se
hace publica y habilita al agente a emitir las facturaciones adiciona-

les.

Al 31de diciembre de 2011 existe un saldo de “Obra ejecutada pendien-
te de certificar” de 4.274 miles de euros (4.428 miles de euros a 31 de
diciembre de 2010) que se incluye en el epigrafe “Deudores comercia-
les y otras cuentas a cobrar” del Balance de Situacion Consolidado
adjunto. No hay retenciones ni anticipos relacionados con estos con-

tratos (Nota 13).
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No hay cuentas a cobrar por contratos en curso con vencimiento pos-

terior a doce meses al 31 de diciembre de 2011y 2070.

Las pérdidas acumuladas a 31 de diciembre de 2011 generadas por los
contratos de construccion en curso ascienden a 421 miles de euros
(una pérdida acumulada de 359 miles de euros a 31 de diciembre de
2010). EL margen medio de la actividad de construccion estd alrededor
de un-1% (un -1% al 31 de diciembre de 2010). Estas pérdidas acumu-
ladas corresponden a las situaciones en las que se han realizado, o
esta previsto realizar, obras adicionales a las previstas en el proyecto
aprobado, sin que esté aprobada, a la fecha de formulacidn de estas

las cuentas anuales consolidadas, por parte del Ayuntamiento corres-

pondiente, la retasacion de las obras adicionales. En la medida en que
los costes estimados del proyecto, incluyendo los costes de los traba-
jos adicionales, superan los ingresos ciertos (los aprobados de forma
definitiva) a una fecha determinada, se reconoce una pérdida por el
diferencial entre costes totales (incurridos mas estimados) menos
ingresos ciertos. Es, por lo tanto, una pérdida transitoria que podra
compensarse total o parcialmente cuando se obtenga la aprobacidn

de la facturacion adicional (retasacion).
16. Capital, prima de emisidn y acciones propias

La composicion del capital social de la Sociedad Dominante, Quabit

Inmobiliaria, S.A., a 31de diciembre de 201y 2010 es la siguiente

N° Acciones Valor Nominal Capital Social
Saldo a 1de enero de 20m 1.280.145.353 0,2 256.029.071
Saldo a 31de diciembre de 201 1.280.145.353 0,2 256.029.071
Saldo a1de enero de 2010 1.280.145.353 0,2 256.029.071
Saldo a 31de diciembre de 2010 1.280.145.353 0,2 256.029.071

Las sociedades que poseen un porcentaje superior al 10% del capital
social de la Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se

detallan a continuacion:

20M 2010

Porcentaje de Porcentaje de
participacion participacion
49,90% 53,49%
24,58% 24,58%

Sociedad

Grupo Rayet, S.A.
Martibalsa, S.L.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad Dominan-
te, celebrada el 28 de junio de 2011, acordd delegar en el Consejo de
Administracion, conforme al articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades
de Capital, la facultad de acordar, en una o varias veces, aumentar

el capital social, durante un plazo de cinco afos, hasta la cantidad

maxima correspondiente al 50% del capital social de la Sociedad Do-
minante en la fecha de la autorizacién. Todo ello con facultad de sus-
titucion y dejando sin efecto la autorizacion concedida por la Junta
General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad Dominante de 22 de

junio de 2010.

Con fecha 29 de octubre de 2009 Grupo Rayet, S.A.U. remitid infor-
macion relevante comunicando que habia recibido autorizacion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) a su solicitud de
aplazamiento del cumplimiento de dos de los compromisos asumidos
para la obtencidon de la exencion de la formulacion de OPA obligatoria.
LLos compromisos aplazados son los referidos a aumentar el free float
en Quabit y a enajenar acciones de Quabit hasta situar su porcentaje
de participacion por debajo del 50%. De acuerdo con la comunicacion
de Grupo Rayet, S.A.U. la autorizacidn recibida de la CNMV no estd
sometida a plazo y dichos compromisos se cumplirdn cuando las con-
diciones de mercado lo hagan posible. Asimismo, Grupo Rayet, S.A.U.

mantiene su compromiso de informar, al menos trimestralmente, a la



CNMV'y al publico en general, sobre la distribucion de sus acciones,
las medidas adoptadas y la justificacion de las condiciones de mer-
cado que no hayan permitido cumplir los citados compromisos. Con
fecha 23 de marzo de 201 Grupo Rayet, S.A.U. remitié informacion
relevante a la CNMV en relacion con los compromisos asumidos con
motivo de la exencion a la obligacion de formular una Oferta Piblica
de Venta sobre las acciones de Quabit Inmobiliaria, S.A.. En dicha in-
formacion Grupo Rayet, S.A.U. comunicé que su participacion en la
Sociedad Dominante habia bajado hasta un 49,932%, quedando el

free float situado en el 21,432% a esa fecha.

Las operaciones realizadas en afios anteriores sobre acciones propias
se enmarcaron en la ejecucion, por parte del Consejo de Administra-
cion, de las autorizaciones otorgadas por la Junta General de Accio-
nistas para realizar este tipo de operaciones. Con fecha 28 de Junio
de 2011, la Junta General de Accionistas ha autorizado al Consejo de
Administracion, a la realizacion de operaciones de compra-venta de
acciones. La cuantia maxima autorizada es del 10% del capital social
y el plazo de vigencia de la autorizacion es de 5 afos. El nimero de
acciones propias a 31 de diciembre de los ejercicios 2011y 2010 es de
928.441acciones que representan 186 miles de euros de Capital Social,

valor que se encuentra por debajo del mencionado 10%.
Contrato de linea de capital

La Sociedad Dominante suscribid el 28 de junio de 2010 con GEM Capi-
tal SAS (“GEM”)y GEM Global Yield Fund Limited un contrato delinea
de capital conforme al cual la Sociedad Dominante tendra el derecho,
pero no la obligacidn, de requerir de GEM que suscriba, a solicitud de
la Sociedad Dominante, uno o varios aumentos del capital social por
unimporte global (capital mds prima de emision) de hasta un maximo
de Ciento Cincuenta (150) millones de euros, durante un periodo de
tres (3) afios a contar desde la fecha de su firma (el “Contrato de Li-
nea de Capital”). La operacion tiene por finalidad dotar a la Sociedad
Dominante de mayores recursos financieros para el desarrollo de sus

actividades ordinarias y el reforzamiento de sus recursos propios.

Al amparo del Contrato de Linea de Capital, Quabit inmobiliaria, S.A.
podra efectuar en cualquier momento durante la vigencia del mismo
notificaciones de suscripcion de acciones (cada una de ellas referidas
en adelante como “Notificacién de Suscripcion”) a GEM por un nime-
ro de acciones que no excederd con cardcter general, salvo en los ca-
sos en que la normativa permita un porcentaje superior, del resultado
de multiplicar por quince el 25% por ciento de la media del volumen
diario de acciones de la Sociedad Dominante negociado en el merca-
do de drdenes del SIBE (Sistema de Interconexion Bursatil Espafol)

durante las (15) sesiones anteriores a la Notificacion de Suscripcion.
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Larealizacion de cada Notificacion de Suscripcion estara sujeta al pre-
vio cumplimiento de las siguientes condiciones: (i) que Grupo Rayet,
S.A.U,, principal accionista de Quabit Inmobiliaria, S.A., haya entre-
gado a GEM en préstamo un nimero de acciones igual al que la Socie-
dad Dominante pretende incluir en la Notificacion de Suscripcion, (ii)
que las acciones de la Sociedad Dominante continden admitidas a ne-
gociacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Va-
lenciay que dicha negociacion no haya sido suspendida en las treinta
(30) sesiones previas a la fecha de la Notificacion de Suscripcidn, (iii)
que la Junta General haya facultado al Consejo de Administracion de
la Sociedad Dominante para acordar aumentos de capital y emitir
nuevas acciones con exclusion del derecho de suscripcion preferente
de los accionistas, (iv) que la emision de las nuevas acciones incluidas
en la Notificacion de Suscripcion pueda acogerse a la excepcion de la
obligacion de publicar folleto prevista en el articulo 26.1.(a) del Real
Decreto 1310/200s5, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcial-
mente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en ma-
teria de admisidn a negociacion de valores en mercados secundarios
oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigi-
ble a tales efectos (el “Real Decreto 1310/2005”) o, en su defecto, que
la Sociedad Dominante cuente con un documento de registro vigente
aprobado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores, (v) que
las declaracionesy garantias formuladas por la Sociedad Dominante a
GEM en el Contrato de Linea de Capital continten vigentes, y (vi) que
la Sociedad Dominante se halle al corriente del cumplimiento de sus

obligaciones conforme al mencionado Contrato.

Una vez recibida por GEM cada Notificacion de Suscripcion se abri-
rd un periodo de quince (15) sesiones bursatiles que serd empleado
como periodo de referencia para la fijacion del precio de emision de
las nuevas acciones a suscribir por GEM (el “Periodo de Referencia®).
Durante cada una de las sesiones bursatiles del Periodo de Referen-
cia GEM podrd (aunque no estara obligada a) vender a través de un
Unico miembro del mercado acciones de la Sociedad Dominante por
un importe que no excederd de un quinceavo del nimero de acciones
comprendidas en la Notificacion de Suscripcion (y, por tanto, del 25%
por ciento de la media del volumen diario de acciones negociadas en
el mercado de drdenes del SIBE durante las quince (15) sesiones an-
teriores a la Notificacion de Suscripcion). La Sociedad Dominante no
realizard operaciones de autocartera durante la vigencia de cualquier

Periodo de Referencia.

GEM asume en virtud del Contrato de Linea de Capital la obligacion
de suscribir al menos el 50% del nimero de acciones fijado por la So-
ciedad Dominante en cada Notificacion de Suscripcion, reservandose
la facultad de suscribir, a su opcidn, un numero de acciones superior

sin exceder del 200% del nimero de acciones establecido en la refe-
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rida Notificacion de Suscripcidn, a un precio de emision equivalente
a la media aritmética simple de los precios medios ponderados de la
accion de la Sociedad Dominante en el Mercado Continuo durante las
quince (15) sesiones bursatiles comprendidas en el Periodo de Refe-
rencia. No se tendrdn en cuenta para dicho calculo los precios medios
ponderados de aquellas sesiones que resulten inferiores al precio mi-
nimo previamente fijado por la Sociedad Dominante a tal efecto en
la Notificacion de Suscripcion. Asimismo, a efectos de determinar la
cantidad de acciones que GEM se obliga a suscribir, el nimero de ac-
ciones fijado en la Notificacion de Suscripcidn se reducird en propor-
cion al numero de sesiones bursatiles en que el precio medio pondera-

do resulte inferior al referido precio minimo.

Esta operacion devengara, en su caso, una comision variable a un tipo
medio de mercado sobre el importe de la suscripcion a realizar. Adicio-
nalmente, dicha operacidn tiene asociados unos costes fijos que seran
imputados a la cuenta de resultados en el momento de sudevengoy a

lo largo de la duracion del contrato.

La Sociedad Dominante comunicard con antelacion al mercado la po-
sibilidad de que un Periodo de Referencia comience durante las quince
(15) sesiones bursatiles posteriores a dicha comunicacion, si bien di-
chas comunicaciones no obligaran a la Sociedad Dominante a iniciar
dicho Periodo de Referencia. Asimismo, tras la finalizacion de cada
Periodo de Referencia, la Sociedad Dominante remitird un nuevo he-
cho relevante informando del niimero definitivo de acciones a emitir a

favor de GEM y su precio de suscripcion.

Las posibles emisiones de nuevas acciones al amparo del Contrato

de Linea de Capital no constituiran oferta publica en el sentido de lo

dispuesto en el articulo 30 bis de la Ley del Mercado de Valores, ya
que las acciones serian suscritas exclusivamente por GEM. Por otra
parte, conforme al Real Decreto 1310/2005 la Sociedad Dominante
no necesitara registrar un folleto informativo ante la Comision Na-
cional del Mercado de Valores en relacion con la admision a negocia-
cion de las nuevas acciones a emitir al amparo del Contrato de Linea
de Capital siempre que el nimero de éstas, unidas a las acciones
emitidas en los doce (12) meses anteriores a cada emisién, no exceda
del10% del niimero total de acciones de Quabit Inmobiliaria, S.A. en

circulacion.

En el marco de la operacion de linea de capital, Grupo Rayet, S.A.U.
ha otorgado a GEM una opcién de compra sobre un maximo de
64.007.267 acciones ordinarias de la Sociedad Dominante, represen-
tativas de aproximadamente un 5% del capital actual de la Sociedad
Dominante, ejercitable total o parcialmente, en una o varias ocasio-
nes, durante un periodo de tres afios. Si la opcidn se ejercita duran-
te su primer afo de vida, el precio de ejercicio sera de 0,62 euros por
accion, y si se ejercita durante los dos afios siguientes el mayor de (i)
0,45 euros por accion vy (ii) la media aritmética simple de los precios
medios ponderados de la accion de la Sociedad Dominante en el Mer-
cado Continuo durante el periodo comprendido entre el quinto dia
anterior y el quinto dia posterior (ambos inclusive) a la fecha en que
se cumpla el primer aniversario del contrato de opcidn. La opcion de
compra se concede gratuitamente y no entrafia ninguin coste para la

Sociedad Dominante.

Hasta la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales Consolida-
das no se ha realizado ninguna ampliacién de capital al amparo de lo

establecido en este contrato de linea de capital.



17. Disponibilidad y restricciones sobre reservasy
resultados del ejercicio

El movimiento y la composicion de las reservas durante los ejercicios

2011y 2010 es el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre de 2009

Ingresos/(gastos) netos directamente reconocidos
en el patrimonio neto

Aplicacion del resultado del 2009
Salida del perimetro de consolidacion (Nota 1)
Saldo al 31 de diciembre de 2010
Aplicacion del resultado del 2010

Saldo al 31 de diciembre de 201

Al31de diciembre de 2011y 2010 no existen reservas y ganancias indis-

ponibles, excepto las legalmente establecidas.

La reserva legal, que asciende a 4.847.600 euros, ha sido dotada de
conformidad con el Articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital,
que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio
del ejercicio se destinara a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social. A 31 de diciembre de 2011 la reserva

legal de la Sociedad Dominante no alcanza este porcentaje.

Lareserva legal no puede ser distribuida y si es usada para compensar
pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles sufi-

cientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

El resultado consolidado atribuido a la Sociedad Dominante a 31 de
diciembre de 2011 asciende a 86.419 miles de euros de pérdidas, por
lo que el Consejo de Administracion propondra a la Junta General
de Accionistas que la totalidad del mismo se traspase al epigrafe de

“Otras reservas”.
18. Patrimonio Neto de la Sociedad Dominante:

El Patrimonio Neto de la Sociedad Dominante asciende a 1.838 miles

de euros a 31de diciembre de 2011. A efectos de la aplicabilidad de los
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Otras Reservas

(432.904.182)

Reserva Legal

4.847.600

= 708.011
- (150.152.971)
- (317.168)

(582.666.310)
- (116.249.509)
(698.915.819)

4.847.600

4.847.600

articulos 327y 363 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Ca-
pital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de julio, debe
considerarse lo dispuesto en los Reales Decretos Ley 10/2008 de 12 de
diciembre, 5/2010 de 31 de marzo, y Real Decreto Ley 2/2012, de 3 de
febrero, de saneamiento del sector financiero.

El Real Decreto Ley 10/2008 establecia en su Disposicion adicional
Unica que no deberian ser consideradas a los efectos de la aplicacion
del supuesto contemplado en los articulos 163.1y 260.1 del texto refun-
dido de la Ley de Sociedades Andnimas (sustituidos por los articulos
327y 363 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital). “...
las pérdidas por deterioro reconocidas en las cuentas anuales deri-
vadas del Inmovilizado Material, las Inversiones Inmobiliarias y las
Existencias”. Esta disposicion se establecia como de aplicacion ex-
cepcional en los dos ejercicios sociales que se cerraran a partir de la
entrada en vigor de la disposicion.

Posteriormente, el Real Decreto Ley 5/2010 de 31 de marzo y el Real
Decreto Ley 2/2012 de 3 de febrero han ampliado la vigencia de la
Disposicion adicional Unica del Real Decreto Ley 10/2008 de 12 de Di-
ciembre, anteriormente mencionado, de manera que ésta ha quedado

extendida hasta el aho 2012.

De este modo, a efectos de la determinacidn de las pérdidas para
los supuestos de reduccidn de capital y disolucion prevista en los

articulos 327 y 363 del TRLSC, el patrimonio neto computable de la
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Sociedad Dominante a 31 de diciembre de 2011 es el que se muestra a

continuacion:

Importes (en euros)

Capital social (1)

Prima de Emision

Reservas

Acciones propias

Rdos. Negativos de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

TOTAL FONDOS PROPIOS
Subvenciones y donaciones

TOTAL PATRIMONIO NETO CONTABLE

256.029.071
568.901.529
68.339.464
(365.880)
(808.856.090)
(82.255.347)
1.792.747
45.266
1.838.013

Mds pérdidas acumuladas después de impuestos por depreciacion

de sociedades participadas con activos inmobiliarios (*)

28.996.517

Mds pérdidas acumuladas después de impuestos por deterioro

de existencias, inversiones inmobiliarias e inmovilizado material

propiedad de la Sociedad Dominante

Total pérdidas por depreciacion de activos inmobiliarios.

Patrimonio Neto al 31 de diciembre de 2011 para el cémputo de
lo dispuesto en los articulos 327y 363 del TRLSC (2)

% SOBRE EL CAPITAL SOCIAL (2)/(1)

150.058.603
179.055.120
180.893.133

71%

(*) La Sociedad Dominante ha considerado razonable incluir en el computo del patrimonio neto, a los efectos indicados, no solo las provisiones
de deterioro correspondientes a los activos de su propiedad, sino también las pérdidas por deterioro de inmovilizado material, inversiones
inmobiliarias y existencias de sus sociedades participadas que se han registrado en la Sociedad a través de la depreciacion de las inversiones en

patrimonio.

A 31 de diciembre de 2011 el Patrimonio Neto representa un 71 % del
Capital Social, por lo que, a dicha fecha, la Sociedad Dominante no se
encuentra incursa en el supuesto de saneamiento contemplado en el
articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital. Los administradores
de la Sociedad Dominante han evaluado, en cualquier caso, la situa-
cion patrimonial de la Sociedad Dominante teniendo en consideracion
la evolucion prevista en el marco econdmico actual y el impacto en el
patrimonio neto a efectos del computo de lo dispuesto en los articulos
327y 363 del TRLSC, de las operaciones de compraventa de activos
provisionados. Como consecuencia de este analisis, que contempla
determinadas operaciones de compra-venta en enero de 2012 (ver
Nota 37), los administradores han considerado necesario establecer
medidas de restablecimiento del equilibrio patrimonial para lo cual es

su intencidn convocar, dentro de los plazos legalmente establecidos,

Junta General de Accionistas en la que se propondrdn las medidas
concretas para su consecucion. Estas medidas tendran en conside-
racion la situacion patrimonial actual y previsible de la Sociedad Do-
minante y se articularan las opciones que puedan ser operativas te-
niendo en cuenta la evolucion del mercado de valores y la de la propia

cotizacion de la Sociedad Dominante.

LLas operaciones de compra-venta de activos realizadas a entidades fi-
nancieras con fecha 18 de enero de 2012, han generado un resultado po-
sitivo de la Sociedad Dominante de 30.104 miles de euros. No obstante,
los deterioros provisionados por importe de 80.588 miles de euros co-
rrespondientes a dicho activos, han generado un impacto patrimonial
negativo a los efectos de lo dispuesto en el TRLSC, por lo que al conso-

lidar ambos efectos resulta un neto negativo de 50.484 miles de euros.



19. Acreedores comerciales y otras cuentas
a pagar

El detalle de los saldos con acreedores comerciales y otras cuentas a

pagar a 31de diciembre de 2011y 2010 se detalla a continuacion:

El detalle por vencimiento de los saldos no corrientes con acreedores

comerciales es el siguiente:

20M 2010
Deudas con partes
vinculadas (Nota32)  3.227.500 11.324.448
Deudas con
negocios conjuntos
(Nota 32) 887.945 887.945
Acreedores
comercialesy otras
cuentas a pagar 39.809.375  55.377.506
Total 43.924.820 67.589.899
Menos acreedores
comerciales no
corrientes 5.032.255  5.950.000
Acreedores
comerciales
corrientes 38.892.565 61.639.899

Al 31 de diciembre de 20m, del saldo de “Deudas con partes vincula-
das” 2.394 miles de euros se corresponden con importes pendientes

de pago derivados de los trabajos de construccidn y otros servicios

Afos 20m 2010

2013 32.255 =

Resto 5.000.000 5.950.000
5.032.255  5.950.000

prestados por sociedades que conforman el Grupo Rayet, S.A.U.
(10.535 miles de euros a 31 de diciembre de 2010) y 789 miles de euros
corresponden a importes pendientes de pago derivados de trabajos
de construccion realizados por otras sociedades accionistas (738 mi-

les de euros a 31 de diciembre de 2010) (Nota 32).
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La totalidad del saldo de acreedores comerciales, tanto a largo como

a corto plazo, estd denominado en euros.
Elsaldo contable al cierre de 2011y 2010 se aproxima al valor razonable.

A continuacién se detalla la informacion requerida por la Disposicion
adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, correspondiente al

ejercicio 2011:

El plazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calcula-
do como el cociente formado en el numerador por el sumatorio de los

productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el

Pagos realizados y

pendientes de pago

en la fecha de cierre
del ejercicio

Importe %
(miles €)
Realizados dentro
del plazo maximo
legal 4.510 53%
Resto 4001 47%
Total pagos del
ejercicio 8.51 100%
PMPE (dias) de
pagos 106 Dias

Aplazamientos que
a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo

maximo legal 61.639.899 68.655.159

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a
proveedores hacen referencia a aquellos que por su naturaleza
son acreedores comerciales por deudas con suministradores de
bienes y servicios, de modo que incluyen los datos relativos a las
partidas proveedoresy acreedores corrientes del pasivo corriente
del balance de situacion.

ejercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de
pago y el nimero de dias de aplazamiento excedido del respectivo
plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos reali-
zados en el ejercicio con un aplazamiento superior al plazo legal de

pago. Dado que la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de
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5 de julio establecia que esta informacion deberia desglosarse a partir

del afo 2011, no existen datos comparativos del afio 2010.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio
201y 2010 segln la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se es-
tablecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones

comerciales, es de 85 dias.

Elimporte de Acreedores comerciales incluido en el Pasivo corriente
al 31 de diciembre de 2011 que acumula un aplazamiento de pago su-
perior a 85 dias es de 6.064 miles de euros (2.621 miles de euros al 31
de diciembre de 2010), lo que supone un 6,9% al 31 de diciembre 20m
del importe total (5% a 31 de diciembre de 2010). A los efectos de de-
terminacion de este importe no se han considerado aquellos saldos
con antigliedad superior a esta fecha que corresponden a importes
susceptibles de regularizacion por antigliedad o por encontrarse en
situacion de discrepancia o negociacion de valoracion del producto o

servicio prestado.

El dato aportado en tercer lugar se refiere al conjunto de los pro-
veedores y acreedores comerciales que totaliza, al 31 de diciembre
de 2011, 88.093 miles de euros. Del total de estas partidas se han
descontado aquellas partidas individuales que no han de incluirse
en el andlisis al tener ya formalizadas férmulas de pago o al no ser
exigible éste por las caracteristicas de la transaccion realizada que
ha dado lugar al registro contable del pasivo correspondiente. Estas

partidas corresponden a:

Retenciones practicadas por ejecucion de obra que estdn sujetas a

la terminacion de la misma o a su recepcion definitiva.

. Importes que tengan ya habilitado un instrumento de pago ejecuti-

vo mediante aval bancario o pagaré.
. Importes correspondientes a empresas del Grupo.

. Importes debidos a empresas vinculadas con las que la Sociedad

tiene, a su vez, cuentas a cobrar.

. Importes debidos a administraciones publicas.

. Importes debidos en concepto de transmisiones de suelo y cuya
exigibilidad de pago estd asociada a la consecucion por parte del
vendedor de determinados hitos urbanisticos fijados en el contrato

de transmision.

. Importes que no estdn formalizados en factura a la fecha de cierre

del gjercicio.
20. Recursos ajenos
20.1 Deudas con entidades de crédito

El desglose de las deudas con entidades de crédito del Grupo a 31 de

diciembre de 2011y 2010 es el siguiente:

201 2010
No No
Corriente Corriente Corriente Corriente

Préstamos hipotecarios 464.920.304 50.485.924 594.473.438 46.272.087
Préstamo sindicado 699.911.376 6.953.532 684.042.331 8.421.613
Lineas de crédito intereses 75.553.298 = 50.349.507 -
Crédito dotacion liquidez 47.804.185 - 43.818.918 -
Otros préstamos 22.860.631 = 100.853 -
Polizas de crédito 12.892.256 - 7.316.605 -
Acreedores arrendamiento financiero - - 3.523 -
Efectos descontados - - 10.762.441 -
Intereses 16.781.814 = 12.571.737 =
Total 1.340.723.864  57.439.456  1.403.439.353  54.693.700



Proceso de restructuracion de deuda bancaria:

Los administradores de la Sociedad Dominante pusieron en marcha
a principios del afo 2011 un proceso de revision del plan de negocio
de la Sociedad Dominante como paso previo a iniciar los contactos
con sus entidades financieras para buscar formulas que permitieran
obtener el soporte financiero necesario para el desarrollo de la activi-
dad de la Sociedad Dominante. Este proceso se ha ido desarrollando
durante todo el afio 2011y ha culminado con la firma el 18 de enero de
2012 de un Acuerdo Marco de Refinanciacion. La Sociedad Dominan-
te ha ido informando del desarrollo de este proceso en sus Declara-
ciones Trimestrales, en su Informe Financiero Semestral y mediante
la comunicacion de Hechos Relevantes de fechas 28 de junio, 28 de
noviembre, 29 de noviembre y 30 de diciembre de 2011y 19 de enero

de 2012.

Premisas y pactos del Acuerdo de Refinanciacion

EL18 de enero de 2012 la Sociedad Dominante firmd con la practica to-
talidad de sus entidades financieras un Acuerdo Marco de Refinancia-
cion. Las premisas de la restructuracion de endeudamiento financiero

recogidas en dicho acuerdo son:

(i) Transformacion de la financiacion sindicada (Préstamo sindicado,
Contrato de crédito para la financiacion de intereses y Contrato de
Crédito para la Dotacidn de Liquidez, cuyas caracteristicas se deta-
llan méas adelante) en tantas financiaciones bilaterales como enti-
dades participaban en la misma, con la introduccion de términos y
condiciones que permiten una operativa mas flexible a la Sociedad
Dominante, mejoran su situacion financiera y son mdas acordes a la
flexibilidad que exige el negocio en cuanto a la capacidad operativa
de gestionar préstamos o créditos hipotecarios sobre cada uno de

sus activos con una Unica entidad acreedora.

(i) Otorgamiento de lineas de crédito adicionales que permiten ga-

rantizar la viabilidad a medio plazo.

(iii) Adquisicion de determinados activos por algunas entidades para

la cancelacion de la deuda financiera.

(iv) Dar posibilidad en el futuro de adquisicion por parte de las entida-
des de activos que permitan reducir el endeudamiento financiero de

la Sociedad Dominante.

(v) Refinanciacion de la totalidad del endeudamiento financiero que
no se cancele mediante las operaciones de compra anteriormente

citadas, incluyendo, entre otras cuestiones, la extension de los pla-

ANNUAL REPORT
201 o

zos de vencimiento del mismo y la articulacion de mecanismos que

permitan carencia de principal e intereses.

Con anterioridad a la firma del Acuerdo Marco las entidades acreedo-
rasy la Sociedad Dominante suscribieron pactos por los que se forma-
lizaban las operaciones anteriores, los cuales quedaron sometidos al
cumplimiento de determinadas condiciones suspensivas. Estas con-
diciones suspensivas fueron declaradas cumplidas en el propio Acuer-

do Marco de Refinanciacion de 18 de enero de 2012.

Los acuerdos, pactos y garantias que forman parte del Acuerdo de Re-

financiacion son los siguientes:

(i) Cancelacién de garantias hipotecarias de financiacion sindicada.

(ii) Cancelacién de prendas y financiacion sindicada mediante escritu-
ra otorgada el 30 de diciembre de 2011.

(iii) Adquisiciones de activos mediante contratos privados de compra-
venta que quedaron elevados a publico con caracter simultaneo al
otorgamiento del Acuerdo de Refinanciacion. Se firmaron opera-
ciones de compraventa de activos (activos inmobiliarios y partici-
paciones en sociedades) con g entidades financieras o sociedades
pertenecientes a sus grupos empresariales, operaciones que han
supuesto una reduccion de endeudamiento financiero con efectos
18 de enero de 2012, por un importe total de 357.427 miles de euros.
Los impactos que tienen estas operaciones en los principales epi-
grafes de Balance de Situaciony Cuentas de Resultados en enero de
2012 se desglosan en la Nota 37 de Hechos posteriores.

(iv) Modificacién de la Financiacion Bilateral existente y otorgamiento
de financiaciones bilaterales resultantes o adicionales, mediante
acuerdos por los que:

- La Sociedad Dominante y cada uno de sus acreedores bilaterales
novan los contratos bilaterales preexistentes (con excepcion de
dos entidades que no forman parte de la financiacion sindicada
y representan un 1,08% de la deuda bancaria a 31 de diciembre de
2011). Las novaciones contemplan carencia en el pago de principal

e intereses hasta el 28 de diciembre de 2016.

- Las entidades que participaban en la financiacion sindicada otor-
gan financiacion bilateral resultante de la ruptura de la financia-
cién sindicada y se otorgan, en su caso, garantias reales sobre
activos inmobiliarios y participaciones en sociedades que garan-

tizaban la financiacion sindicada.

- Determinadas entidades otorgan financiacion adicional para dotar
de liquidez ala Sociedad Dominantey para atender costes del pro-
ceso de refinanciacion y de mantenimiento de los activos. En cuanto

a la dotacion de liquidez comprometida asciende a 49.300 miles de
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euros. A 31de diciembre de 2011 se habia dispuesto, a través de ope-
raciones de compraventa de activos y de formulas transitorias de
liquidez de un importe total de 16.300 miles de euros quedando, por

tanto, pendiente de disponer un importe de 33.000 miles de euros.

(v) Contratos privados de opcion de compra

La financiacion bilateral otorgada resultante de la ruptura de la fi-
nanciacion sindicada, la dotacion de liquidez, la financiacion de los
costes del proceso de restructuracion y del mantenimiento de los
activos se articula a través de préstamos bilaterales que tienen las

siguientes caracteristicas:

- Tramos de la nueva financiacion: Cada uno de los nuevos contra-
tos recoge diferentes Tramos de financiacion. Los Tramos, que
son o no de aplicacion, segin la situacion especifica de cada enti-

dad, son los siguientes:

Tramo A: Recoge la financiacion de la financiacion sindicada no

cancelada a través de operaciones de compraventa de activos.

Tramo B: Recoge el importe de la financiacion de las necesidades

de liquidez de la Sociedad Dominante.

Tramo C: Corresponde alimporte de los gastos de mantenimien-

to de los activos.

Tramo D: Recoge el importe de los costes asociados al proceso

de restructuracion de deuda financiera.

Tramo F: Tramo otorgado para dar cobertura a los intereses de-
vengados por los importes dispuestos del resto de Tramos y de
la financiacion bilateral preexistente. Se crea un subtramo F
que tiene un cardcter de préstamo participativo a los efectos de
lo dispuesto en el art. 20 del RD Ley 7/1996, de 7 de junio sobre
medidas vigentes de caracter fiscal y de fomento. Por lo tanto,
y segln lo dispuesto en el citado RD Ley, el importe dispuesto
de este Tramo tendrd la consideracion de patrimonio contable
a los efectos de determinacion de si la Sociedad Dominante se
encuentra o noincursa en los supuestos de saneamiento patri-
monial contemplados en la Ley de Sociedad Dominantees de

Capital.

- Tipodeinterés: Eltipo de interés aplicable es el Euribor mas 2 pun-

tos porcentuales.

- Fecha de vencimiento: La fecha de vencimiento final queda esta-

blecida en el dia 28 de diciembre de 2016. Los subtramos F1 tienen
establecidos vencimientos anuales con mecanismos de renova-

cion automdtica hasta el 28 de diciembre de 2016.

- Se constituyen hipotecas sobre activos inmobiliarios y prendas so-

bre acciones propiedad de la Sociedad Dominante como garantia

de todos los Tramos de financiacion excepto el Tramo F.

- No se establecen condicionantes en cuanto al cumplimiento de

ningun ratio econdémico o financiero.

Tramo E: Corresponde a la refinanciacion, con los mismos fines,
de los conceptos previstos en el Tramo 3 del Contrato de crédito

para la financiacion de intereses.

Todos los pactos firmados enmarcados en el Acuerdo de Refinancia-
cién adquieren su plena vigencia el 18 de enero de 2012 con el levan-
tamiento de las condiciones suspensivas. Por esta razdn, en el detalle
de composicion de deuda que aparece al comienzo de esta Nota, se

recoge la financiacion sindicada como vigente.



Sin embargo, y en la medida en que la estructura de la deuda, su im-
porte y su calendario de vencimientos ha cambiado de forma signifi-
cativa con la entrada en vigor de dichos pactos, el Grupo considera
relevante presentar, a efectos comparativos, no solo la situacion de la
deuda financiera existente a 31 de diciembre de 2010, con la existente

a 31de diciembre de 2011, sino también la estructura de vencimientos
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de la deuda una vez tenidos en cuenta los impactos principales que
resultan del Acuerdo de Refinanciacion, descontando en este caso
el importe de la deuda que ha sido cancelada con las operaciones de
compra-venta. realizada en enero de 2012. Esta situacion es la que se
recoge en la columna “Situacion a 18/01/2012 (acuerdo de refinancia-

cion)” de la tabla de vencimientos adjunta:

Situacion a
18/01/2012
Vencimientos Situacion a (acuerdo de Situacion a
de la deuda 31/12/2011 refinanciacion) 31/12/2010
Ejercicio 20m - - 60.017.144
Ejercicio 2012 428.586.409 60.082.448 357.332.276
Ejercicio 2013 207.072.667 15.924.136 198.662.812
Ejercicio 2014 166.315.822 8.497.336 154.656.856
Ejercicio 2015 442.492.316 8.506.102 418.624.433
Ejercicio 2016 y posteriores 160.343.743 954.373.441 283.845.927

1.404.810.958

En cuanto a los vencimientos en el afio 2012 situacion de la deuda a18

de enero de 2012, deben hacerse las siguientes apreciaciones:

- 15.509 miles de euros corresponden a intereses devengados a 31 de
diciembre que tienen su cobertura a través de préstamos con venci-

miento en 2016.

- 11.338 miles de euros corresponden a la deuda con las dos entida-
des financieras que no han firmado el acuerdo de refinanciacion
y que representan un 1,08% de la deuda bancaria existente a 31
de diciembre de 2011. La totalidad de este importe corresponde a
préstamos bilaterales garantizados con activos hipotecados. De
este importe, préstamos por un valor total de 10 millones de euros
se encuentran vencidos a la fecha de formulacion de estas cuen-
tas anuales, si bien la entidad titular del crédito ha manifestado
su intencion de novar el préstamo prorrogando los vencimientos

al menos dos afios. En el otro caso, la deuda estd pendiente de

1.047.383.463 1.473.139.449

vencimiento y se espera alcanzar un acuerdo antes de la fecha
de su acaecimiento. En los dos casos , al ser deudas bilaterales
con garantia sobre activos cuyo Loan To value esta por debajo del
100% cabe arbitrar férmulas que permitan alcanzar un acuerdo

con las dos entidades.

De acuerdo con la normativa aplicable, la Sociedad Dominante ha pre-
sentado la totalidad del importe de las deudas con entidades de crédi-
to destinadas a la financiacion de las existencias en el pasivo corriente
del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 201 adjunto. El detalle
incluido en la tabla anterior presenta el importe nominal de su endeu-
damiento bancario en funcién de su vencimiento. Adicionalmente, en
el caso de la deuda a31de diciembre de 201, se hadeducido el importe
de la deuda cancelada a través de venta de activos. En consecuencia,
el detalle por vencimientos contractuales no coincide con la clasifica-
cién de pasivos corrientes y no corrientes con entidades de crédito del

Balance de Situacion adjunto.
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Financiacion sindicada

A continuacion se resumen los elementos mas significativos de la fi- (i) Préstamo sindicado:
nanciacion sindicada (Préstamo sindicado, Contrato de crédito para Préstamo firmado inicialmente con un sindicato de bancos en di-
la financiacion de intereses y Contrato de Crédito para la Dotacidn de ciembre de 2006 y que fue novado sucesivamente en 19 de junio de

Liquidez) que ha sido, o bien cancelada a través de compraventas o 2008y 29 de junio de 2009. El importe maximo y el dispuesto a 31de

convertida en deuda bilateral.

diciembre de 2011 se detallan en la siguiente tabla:

Dispuesto Dispuesto
Importe azi/1i2/n-  azi/12/n-
Tramo Concepto Total Deuda Avales
A Deuda a 31 de diciembre de 2010 (Tramos Ay C) 632.499.100  632.499.100 -
B1 Deuda bilateral incorporada al préstamo principal 60.600.980 60.600.980 =
B2 Linea de avales 20.412.466  20.412.466 -
Total 713.512.546  713.512.546 -
Dispuesto Dispuesto
Importe az31/12/10- a3z1/12/10-
Tramo Concepto Total Deuda Avales
A Deuda a 31 de diciembre de 2010 (Tramos Ay C) 632.499.100 632.499.100 -
B1 Deuda bilateral incorporada al préstamo principal 60.600.980 60.600.980 -
B2 Linea de avales 20.412.466 14.447.814 5.964.650
Total 713.512.546 707.547.894  5.964.650
La cifra de dispuesto al 31 de diciembre de 2011y 2010 corresponde al
nominal del préstamo sindicado, por lo que no coincide con el importe
que se recoge en la Tabla inicial de esta Nota cuyos importes corres-
ponden al coste amortizado.
El calendario de amortizacion del préstamo sindicado era el siguiente:
Tramo A Tramo B1 Tramo B2
15/12/2012 10% 15/12/2012 10% 15/12/2012 10%
15/12/2013 15% 15/12/2013 15% 15/12/2013 15%
15/12/2014 20% 15/12/2014 20% 15/12/2014 20%
15/12/2015 55% 15/12/2015 55% 15/12/2015 55%



El préstamo sindicado establece el cumplimiento de una serie de
obligaciones de caracter financiero referenciadas a los Estados Fi-
nancieros Individuales de Quabit Inmobiliaria, S.A. que se descri-

ben a continuacion:

Ratio Calculo Dic.2onn  Jun.2012 Dic. 2012

Deuda
Loan to Egtaan/oera Inferior  Inferior  Inferior
Value (GAV+NAV oigualal oigualal oigualal
(LTV) de Filiales) 90% 85% 85%

(*) ()

Flujo de Caja

Libre para
Ratio de Servicio de
Cobertura la Deuda/ S ) S : S )
del (Gasto uperior  Superior  Superior
Servicio financiero oiguala oiguala oiguala
de la Neto + 1,00X 1,05X 1,05X
Deuda Amortizacion

Ordinaria

Principal)
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Jun.2013  Dic.2013 Jun.2014 Dic.2014 Jun. 2015
Inferior  Inferior  Inferior  Inferior  Inferior
oigualal oigualal oigualal oigualal oigualal
80% 80% 75% 75% 70%
Superior  Superior Superior Superior  Superior
oiguala oiguala oiguala oiguala oiguala
1,70X 1,70X 1,75X 1,15X 1,75X

(*) GAV (Gross Asset Value): valor de mercado de los activos brutos.
(**) Deuda calculada en base a cuentas individuales de la Sociedad.

Estos ratios deberan cumplirse al 30 de junio y 31 de diciembre de
los afios indicados, iniciandose la obligacion el 31 de diciembre
de 20m. Conforme a los términos de los pactos enmarcados en el
acuerdo de refinanciacion, esta obligacion ha quedado sin efectoy

por tanto no ha sido necesario calcularlos.

Se establecieron garantias hipotecarias por la totalidad de la fi-
nanciacion sobre activos de la Sociedad Dominante. Asimismo, se
establecié derecho de hipoteca sobre activos futuros, aquellos que
no siendo susceptibles de gravarse con hipoteca inmobiliaria en la
fecha de entrada en vigor del contrato, adquieran la condicién de

activos susceptibles de ser gravados con garantia real.

Asimismo, se establecié derecho real de prenda sobre los siguien-

tes activos:

- Las acciones o participaciones de aquellas filiales en las que la So-
ciedad Dominante ostente el control, directa o indirectamente y

aquellas en las que pueda ostentar dicho control en el futuro.

- 29.000.000 acciones de Quabit Inmobiliaria, S.A.

Grupo Rayet, S.A.U. se obligd a mantener una participacion minima
del 30% en el capital social con derecho a voto de Quabit Inmobilia-

ria, S.A. hasta el 1de enero de 2013.

El contrato establecié un mecanismo de liberacidén progresiva
de garantias de los nuevos activos hipotecados o pignorados en
funcion de los términos establecidos en el Plan de Negocio del

Grupo.

Como consecuencia de que se establecieron garantias hipotecarias
sobre existencias por la totalidad de la financiacidn, los importes
dispuestos a 31 de diciembre de 2011 figuran en el pasivo corriente
del Balance de Situacién, no obstante no debian realizarse amorti-

zaciones del principal hasta el 15 de diciembre de 2012.

El préstamo sindicado se encontraba contabilizado por su coste

amortizado.
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(i) Contrato de crédito para la financiacion de intereses

En fecha 29 de junio de 2009, la Sociedad Dominante firmé un con-
trato de crédito para la financiacion de intereses dividido en tres

tramos cuyos importes y finalidad eran los siguientes:

Tramo Finalidad Importe

] Financiacion del pago de intereses ordinarios devengados al amparo del
contrato de financiacion sindicada 90.583.020
Financiacion del pago de intereses ordinarios devengados al amparo del
contrato de crédito para la financiacion de intereses 6.823.289
Financiacion del pago de impuestos y costes registrales relacionados con el

3 otorgamiento y modificacion de las garantias de la financiacion sindicada 11.749.312

109.155.621

Eltipo de interés a aplicar eraigual a Euribor mds un 2%.

El calendario de amortizacion de este contrato de crédito era el

siguiente:
Fecha %
15/12/2012 10%
15/12/2013 15%
15/12/2014 20%
15/12/2015 Principal dispuesto

El préstamo establecia el cumplimiento de las mismas obligacio-
nes de caracter financiero que establecia el préstamo sindicado

descrito en el apartado anterior.

Se establecieron garantias hipotecarias sobre activos inmobiliarios
de la Sociedad Dominante cuyo valor de mercado a 31 de diciembre
de 2008, fecha que se tomd como referencia para la valoracion, era
equivalente a, al menos, el 80% del importe maximo del crédito.
Asimismo, se establecid derecho de hipoteca sobre activos futuros,
aquellos que no siendo susceptibles de gravarse con hipoteca in-
mobiliaria en la fecha de entrada en vigor del contrato, adquieran la

condicion de activos susceptibles de ser gravados con garantia real.

El contrato establecio un mecanismo de liberacion progresiva de
garantias para los activos hipotecados o pignorados en funcién de

los términos establecidos en el Plan de Negocio del Grupo.

Como consecuencia de que se establecieron garantias hipotecarias
sobre existencias por la totalidad de la financiacion, los importes
dispuestos a 31 de diciembre de 2010 figuran en el pasivo corriente
del Balance de Situacion, no obstante no deberdn realizarse amor-
tizaciones del principal hasta el 15 de diciembre de 2012, como se

observa en el cuadro de pasivos financieros por vencimientos.

Elimporte dispuesto de este crédito a 31de diciembre de 2011 ascen-
dia a 77.379 miles de euros (50.350 miles de euros a 31 de diciembre

de 2010).

(iii) Contrato de Crédito para la Dotacion de Liquidez

Dentro del “Acuerdo Marco de Refinanciacion y de Formalizacion
de Cumplimiento de Condiciones Suspensivas”, de fecha 31 de julio
de 2009, se establecieron los mecanismos para dotar a la Sociedad
Dominante de cobertura para sus necesidades contingentes de li-
quidez. Estas necesidades quedaron cuantificadas en 65 millones
de eurosy la cobertura recogida en el Acuerdo marco de Refinancia-

cion se realizd a través de:

Firma de operaciones bilaterales con varias entidades por un im-

porte total de 22.105 miles de euros.
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Firma con un sindicato de bancos de un contrato de crédito para la
dotacion de liquidez por un importe total de 50.895 miles de euros.
El contrato de crédito para la dotacion de liquidez tenia tres tramos
cuyos importes y finalidad son los siguientes:
Tramo Finalidad Importe
] Financiacion de inversiones y gastos registrales e impuestos derivados del
otorgamiento de garantias del contrato de dotacion de liquidez 24.317.661
2 Financiacion de inversiones y necesidades de tesoreria del Acreditado 21.000.000
3 Financiacion de los intereses ordinarios devengados 5.577.558
50.895.219

Elimporte maximo del Tramo 2 pasaria a ser de 11.000.000 de euros
a partir de 15 de junio de 2010. La Sociedad Dominante fue obte-
niendo sucesivas autorizaciones de las entidades financieras para

aplazar esta reduccion de importe maximo de Tramo 2.

Eltipo de interés a aplicar eraigual a Euribor mas un 2%.

La fecha de amortizacion de la totalidad del crédito dispuesto se

establecia para el 30 de junio de 2012.

El préstamo establecia el cumplimiento de las mismas obligaciones
de caracter financiero que establecian los contratos de financiacion
sindicada y de crédito para la financiacion de intereses que se han

descrito en los apartados anteriores.

Se establecieron garantias hipotecarias sobre activos inmobilia-
rios de la Sociedad Dominante cuyo valor de mercado a 31 de di-
ciembre de 2008, fecha que se tomd como referencia para la valo-
racion, era equivalente a, al menos, el 80% del importe maximo del
crédito. Asimismo, se establecid derecho de hipoteca sobre activos
futuros, aquellos que no siendo susceptibles de gravarse con hi-
poteca inmobiliaria en la fecha de entrada en vigor del contrato,
adquieran la condicion de activos susceptibles de ser gravados con

garantia real.

El contrato establecié un mecanismo de liberacion progresiva de
garantias para los activos hipotecados o pignorados en funcién de

los términos establecidos en el Plan de Negocio del Grupo.

Como consecuencia de que se establecieron garantias hipotecarias
sobre existencias por la totalidad de la financiacién, los importes
dispuestos a 31 de diciembre de 2010 figuran en el pasivo corrien-
te del Balance de Situacién, independientemente de las fechas de

vencimiento.

Elimporte dispuesto de este crédito a 31de diciembre de 2011 ascen-
dia a 47.804 miles de euros (43.819 miles de euros a 31 de diciembre

de 2010).

Préstamos hipotecarios:

El saldo a 31 de diciembre de 2011 de los préstamos bilaterales con
garantia hipotecaria asciende a 449.128 miles de euros (551.548 miles
de euros a 31 de diciembre de 2010), que tienen garantia hipotecaria
constituida sobre existencias, inmovilizado material e inversiones in-

mobiliarias.

Lineas de crédito y descuento de efectos

La Sociedad Dominante posefa a 31 de diciembre de 20m lineas de
crédito y descuento de efectos con un limite total de 28.363 miles de
euros, del cual se habia dispuesto la cantidad de 12.892 miles de eu-
ros (18.079 miles de euros a 31 de diciembre de 2010). Las cantidades
disponibles de estas pdlizas se destinaran a dar cobertura a distintos
compromisos asociados al proceso de refinanciacion, fundamen-
talmente el pago de intereses. No existen a 31 de diciembre de 20m

efectos descontados pendientes de vencimiento. La totalidad de los
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efectos descontados a 31 de diciembre de 2010 han sido atendidos en

los vencimientos previstos durante el afo 2010.

Informacion adicional sobre deuda bancaria

Del saldo total de deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre
de 201, 176.122 miles de euros (167.888 miles de euros a 31 de diciem-
bre de 2010) se corresponden con deudas con NCG Banco,S.A., socie-
dad del grupo de uno de los accionistas de la Sociedad Dominante (ver

Nota 32).

La totalidad de estos saldos, tanto a largo como a corto plazo, estan

denominados en euros.

De acuerdo con la normativa aplicable, la Sociedad Dominante ha
presentado la totalidad del importe de las deudas con entidades de
crédito destinadas a la financiacion de las existencias en el pasivo co-
rriente del Balance de Situacion Consolidado al 31de diciembre de 201

adjunto. El detalle incluido en la tabla anterior presenta el importe

nominal de su endeudamiento bancario en funcion de su vencimien-
to. Adicionalmente, en el caso de la deuda a 31 de diciembre de 2011,
se ha deducido el importe de la deuda cancelada a través de venta
de activos y condonacion de deuda. En consecuencia, el detalle por
vencimientos contractuales no coincide con la clasificacion de pasivos
corrientes y no corrientes con entidades de crédito del Balance de Si-

tuacion Consolidado adjunto.

Contratos de arrendamiento financiero

A 31 de diciembre de 2011 no existen contratos de arrendamiento fi-
nanciero. Durante el ejercicio se han satisfecho 3.523 euros corres-
pondientes a la totalidad del pasivo que existia a 31 de Diciembre de

2010.

20.2 Otras deudas no comerciales

El desglose de otras deudas no comerciales del Grupo a 31 de diciem-

bre de 2011y 2010 es el siguiente:

2011 2010
No No
Corriente Corriente Corriente Corriente

Con empresas cinculadas: Otros
créditos (Nota 2) 1.262.663 1.686.100 1.451.809 1.686.100
Con negocios conjuntos (Nota 32) 1.693.153 - 1.834.691 -
Con empresas asociadas (Nota 32) 1.266.753 - 2.159.326 -
Créditos de terceros 35.931.934 - 35.890.149 -
Derivados (Nota 11) 57.934 - 134.744 =
Depdsitos y fianzas 3.311.239 521.149 3.666.027 -
Total 43.523.676 2.207.249 45.136.746 2.191.382

Con empresas vinculadas

Elimporte recogido en el epigrafe “Otros créditos” corresponde prin-
cipalmente a préstamos recibidos de otros socios minoritarios, los

cuales remuneran a un tipo de interés de mercado.

Créditos de terceros

El epigrafe “Créditos de terceros” recoge principalmente la parte pro-
porcional de los préstamos participativos de las sociedades bajo con-
trol conjunto de la Sociedad Dominante, correspondiente a sus otros
socios, que no fueron eliminados en el proceso de consolidacion dado

que se integran por el método de integracion proporcional.



21. Administraciones publicas

Los saldos con Administraciones publicas a 31 de diciembre de 2011y

2010 se detallan a continuacion:

Deudor 201 2010
Impuesto sobre las
ganancias 142.733 446.038
IVA 240.398 293.054
Retenciones 14.722 15.129
Otros conceptos 75.853 53.421
473.706 807.642
Acreedor 201 2010
Impuesto sobre las
ganancias 9.151.066 11.058.186
IVA 12.840.176 8.917.776
IRPF - 616
Seguros sociales 143.426 111.335
Retenciones 154.732 244.132
Otros conceptos 2.363.704 3.013.945
24.653.104  23.345.990

El saldo acreedor por Impuesto sobre las ganancias corresponde al
saldo vivo del importe aplazado del impuesto sobre las ganancias del
ejercicio 2006 de la sociedad absorbida Astroc Desarrollos y Proyec-
tos, S.L. (Nota12).
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22. Impuestos diferidos
Pasivos por impuestos diferidos

El detalle de los pasivos por impuestos diferidos a 31 de diciembre de

2011y 2010 es el siguiente:

201 2010

Combinaciones de
negocios 20.147.568  24.010.762
Combinaciones de
negocios por fusion
SOk 10.818.359 12.653.668
Revalorizacion de
las inversiones
inmobiliarias 201.073 531.073
Otros movimientos 657.469 657.902

31.824.469  37.853.405

El principal componente de la partida de “Pasivos por impuestos di-
feridos” del Balance de Situacion Consolidado a 31 de diciembre de
2011y 2010 corresponde a los impuestos diferidos derivados de las dos
combinaciones de negocios que se produjeron en los ejercicios 2006 y
2008 y quUe se generaron como consecuencia de asignar a inversiones
inmobiliarias, suelosy promociones en curso de las sociedades adqui-
ridas las plusvalias pagadas por éstas. En lo que respecta a la combi-
nacion de negocios llevada a cabo en 2006, principalmente correspon-
dia a la parte del impuesto diferido de los activos del subgrupo Rayet
que no pertenecia a ninguna de las sociedades que se incorporaban en
el proceso de fusion, perteneciendo los mismos a Grupo Rayet, S.A.U.
y Sedesa Divisién Inmobiliaria, S.L. El resto de la cuantia correspondia
en su totalidad al impuesto diferido asociado a las plusvalias de los
activos de las filiales de Rayet Promocidn, S.L. y Landscape Promo-

cions Immobiliaries, S.L. que no se fusionaron.

En el ejercicio 2008, como consecuencia de la fusidn, el coste de ad-
quisicion de dichas combinaciones de negocio efectuada en 2006
asignaba a los activos absorbidos que pertenecian a estas entida-
des, lo que de acuerdo con el articulo 89.3 del Texto Refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades supone una reduccion de los
impuestos diferidos contabilizados. Esto supuso que para el 100%
de los activos adquiridos que permanecen del subgrupo Landscape
y el 49,84% de los activos adquiridos que permanecen del subgrupo

Rayet, los valores contables pasan a ser fiscalmente deducibles, no



Informacién ECONOMICO-FINANCIERA

siendo necesario reconocer en el pasivo los impuestos diferidos aso-
ciados a dichos activos, que revertieron como ingresos en la Cuenta
de Resultados Consolidada a 31 de diciembre de 2008, en el epigrafe

de “Impuestos”.

A 31de diciembre de 2011y a 31de diciembre de 2010 no hay impuestos

diferidos contabilizados contra el Patrimonio Neto Consolidado.

A continuacién se desglosan los movimientos de los impuestos dife-
ridos por c ombinaciones de negocio correspondientes a los ejercicios

2011y 2070:

201 2010

Saldo inicial 24.010.762  31.423.414

Venta de activos
adquiridos por
combinaciones de
negocios

(2.576.755) (2.855.977)

Baja por minusvalias
de activos
inmobiliarios
adquiridos en
combinaciones de

negocio (4.138.763)

(417.912)
24.010.762

(984.368)
(302.071)
20.147.568

Otros conceptos
Saldo final

Activos por impuestos diferidos

La composicion del saldo del epigrafe “Activos por impuestos dife-
ridos” del activo no corriente a 31 de diciembre de 2011y 20710 es el

siguiente:

2011 2010
Efecto fiscal de
eliminacion de
margenes por
consolidacion 5.162.367  5.289.246
Retrocesiones
de ventas no
escrituradas 230.142 401.991
Créditos fiscales
(Nota 29) 26.110.896  31.770.709
Otros conceptos 321.064 391.459
Saldo final 31.824.469 37.853.405

Los activos por impuestos diferidos por bases imponibles negativas
pendientes de compensacion se reconocen en la medida en que es
probable la realizacion del correspondiente beneficio fiscal a través
de beneficios fiscales futuros. En este sentido se tiene en considera-
cion las cifras de otros activos y pasivos por impuestos diferidos y su

periodo estimado de reversion.

El Grupo tiene reconocido a 31 de diciembre de 201 un crédito fiscal
por importe de 26 millones de euros (32 millones de euros a 31 de di-
ciembre de 2010), basandose en el importe neto de impuestos diferi-
dos, cuya reversion se estima que permitird al menos la recuperacion
de dichos activos. Dado que los pasivos por impuestos diferidos se
referian en su mayor parte (30,9 millones de euros al 31 de diciembre
de 2011y 34.8 millones de euros al 31de diciembre de 2010) a plusvalias
registradas en existencias con motivo de combinaciones de negocio, y
dado que el Plan de Negocio del Grupo prevé la enajenacion de dichas
existencias en un plazo mucho mds corto que el maximo permitido
por la legislacion fiscal para compensar las bases imponibles negati-
vas, independientemente de cudl sea el resultado de dichas ventas,
se producird un ajuste positivo en la base imponible que permitird la

compensacion de los créditos fiscales registrados.

Con base alo mencionado en el parrafo anterior, el Grupo tnicamen-

te registra los activos por impuestos asociados a bases imponibles



en las que no existe duda en cuanto a su recuperacion. En este senti-
do, los Administradores de la Sociedad Dominante han considerado
adecuado, de acuerdo con un criterio de prudencia sobre la evolu-
cion futura de la actividad econdmica, registrar el crédito fiscal rela-
cionado con parte de las bases imponibles negativas generadas en

el ejercicio y ejercicio anteriores, con el limite de los pasivos.

El Grupo tiene las bases imponibles negativas a compensar en ejerci-

cios futuros contra beneficios fiscales que se desglosan a continuacion:

Ano origen Importe Fecha limite
20M 81.050.446 2026
2010 105.318.881 2025
2009 124.241.006 2024
2008 220.520.072 2023
2007 5.024.153 2022
2006 10.272.426 2021
2005 909.039 2020
2004 472.223 2019

201

Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones
inspectoras

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de im-
puestos no pueden considerarse definitivas hasta que no han sido
inspeccionadas por la Autoridad Tributaria o ha transcurrido el plazo
de prescripcion de 5 afos para el Impuesto de Sociedades y de 4 para
el resto de impuestos aplicables. Consecuentemente, permanecen
abiertos para inspeccion todos los impuestos y por la totalidad de
los ejercicios no prescritos. Con fecha 8 de febrero de 2012, la Socie-
dad Dominante ha recibido notificacion de inicio de comprobacién e
investigacion sobre el Impuesto sobre Sociedades de los afios 2007
a 2009, Impuesto sobre el Valor Ahadido de los aflos 2008 y 2009 y
Retenciones sobre el Rendimiento del trabajo de profesionales y del
capital mobiliario de los afos 2008 y 2009. El Consejo de Adminis-
tracion de la Sociedad Dominante considera que no se devengarian

pasivos significativos derivados de dichas acciones inspectoras.

23. Provisiones y otros pasivos

El detalle de las provisiones y otros pasivos corrientes y no corrien-
tes a 31 de diciembre de 2011y 31 de diciembre de 2010, segin su na-

turaleza es el siguiente:

2011 2010

Otros Provision Otros Provision

Pasivos de Riesgos Pasivos de Riesgos

y Gastos y Gastos

No No
Corriente Corriente Corriente Corriente
Provision de litigios y responsabilidades

8.279.113 2.917.822 - 7-539.245
Sociedades método de la participacion - 1.458.077 - 1.626.444
Provision para otras provisiones 9.030.488 = 10.146.274 -
Total 17.309.601 4.375.899 10.146.274 9.165.689
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23.1Provision de litigios y responsabilidades:

El movimiento habido en los ejercicios 2011 y 2010 en el epigrafe de

“Provisiones para riesgos y gastos” ha sido el siguiente:

A 31de diciembre de 2009
Cargo a la cuenta de resultados consolidada
Recuperaciones de provisiones y otros pasivos

Aplicaciones

A 31de diciembre de 2010

Cargo a la cuenta de resultados consolidada
Recuperaciones de provisiones y otros pasivos
Aplicaciones

Traspaso a otros pasivos corrientes

A 31de diciembre de 201

Elimporte provisionado a 31 de diciembre de 2011y 2010 corresponde
al importe estimado para hacer frente a responsabilidades y pérdi-
das probables, ninguna de importe individual significativos, cuyo
pago no es aun determinable en cuanto a su importe exacto o la fe-
cha en que se producird. Su dotacion se efectia con las mejores es-
timaciones en el momento en el que se conoce la posible obligacién
basandose en los informes de expertos legales independientes para
la cobertura de riesgos derivados de la actividad inmobiliaria que de-

sarrolla la Sociedad Dominante en distintos proyectos.

Los movimientos del ano 201 corresponden a aplicaciones y reduc-
ciones de la provision, como resultado de la resolucion de litigios y

por la nueva estimacion de los litigios pendientes. La dotacion de la

No Corriente Corriente

6.371.204 -

4.243.077 -

(3.043.497) -
(31.539) -

7.539.245 -

1.592.506 6.411.506

(2.748.758) -
(1.597.564) -

(1.867.607) 1.867.607

2.917.822 8.279.113

provision por litigios y otra responsabilidad corriente y no corrien-
te, corresponde en su mayor parte a estimaciones realizadas por la
Sociedad Dominante. Delimporte total dotado en 2011, 4.594 miles
de euros corresponden a la estimacion del riesgo correspondien-
te a dos litigios con sentencia dictada y en fase de recurso por las
partes. El resto procede de una estimacion del resto de litigios en
los que estd incursa el Grupo, ninguno de importe individualmente
significativo, en funcidn del nivel de probabilidad de ocurrencia eva-

luado por el Grupo.

En opinidn de los administradores no se espera que el resultado de
estos litigios suponga pérdidas significativas superiores a los impor-

tes provisionados al 31 de diciembre de 2071.



23.2 Provisiones por sociedades por el método de la
participacion

A 31de diciembre de 2009

Variacion de la provision de sociedades por el método de la participacion (Nota 10)

Aplicacion de provision por salida del perimetro
Otros

A 31de diciembre de 2010

Variacién de la provision de sociedades por el método de la participacion (Nota 10)

A 31de diciembre de 20m

En cada cierre contable, el Grupo revisa la valoracion de las participa-
ciones en las sociedades en las que mantiene influencia significativa,
pero no tiene control (inversiones en asociadas) con el valor razona-
ble. Cuando se identifica que el valor razonable resulta negativo, deri-
vandose responsabilidades a asumir por el Grupo superiores al coste
de las participaciones, ya sea por el porcentaje de capital en cartera o
por existir compromisos en firme para asumir dicha pérdida, se regis-
tra la correspondiente provision. Las sociedades por el método de la
participacion con valor razonable negativo al 31 de diciembre de 20m
son: Landscape Ebrosa, S.L., por el importe de 1.419 miles de euros
(1.586 miles de euros al 31 de diciembre de 2010); Novamar Actuacio-
nes Urbanas, S.L., por el importe de 39 miles de euros (39 miles de
euros en 2010). Las sociedades asociadas que salieron del perimetro
de consolidacion en el ejercicio 2010, Mediterranea de Actuaciones
Integradas, S.L. y Viviendas Protegidas Molinet, S.L., tenian un valor
razonable negativo por el importe de 544 miles de euros y de 38 miles

de euros, respectivamente (Ver nota 1).

Las variaciones de la provision de sociedades por el método de la par-

ticipacion al 31de diciembre de 201y 2010 se corresponden principal-

201

Sociedades
método de la
participacion
1.553.376
904.201
(831.243)

110

1.626.444
(168.367)

1.458.077

mente por la correccion valorativa de los activos inmobiliarios de la

participada Landscape Ebrosa,S.L..
23.3 Otros pasivos

Este epigrafe del Balance de Situacion Consolidado recoge principal-
mente los importes provisionados en concepto de obras de urbaniza-
cion de terrenos vendidos, en la que la Sociedad Dominante se hace

cargo de las obras.
23.4 Garantias:

Al 31dediciembre de 2011 los avales prestados al Grupo por entidades
financieras ante ayuntamientos, particulares y empresas privadas,
ascienden a 28.313 miles de euros (46.110 miles de euros a 31 de di-
ciembre de 2010). EL Grupo tenia avales recibidos a 31 de diciembre de
2010 por importe de 7.600 miles de euros concedidos por Nova Caixa
Galicia, sociedad vinculada a un accionista de la Sociedad Dominan-

te. Estos avales se han cancelado en el aho 2011.
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Adicionalmente, algunas sociedades del Grupo acttian como fiadores
de avales y pdlizas de crédito concedidos a empresas por entidades

financieras con el siguiente resumen:

20m 2010

GARANTIAS
PRESTADAS

Garantias
prestadas a
empresas del Grupo
por la Sociedad

Dominante BRI

17.584.783

Garantias
prestadas a

terceros 6.674.835 3.805.614

20.092.951 21.390.397

De las garantias prestadas a 31 de diciembre de 2011 a empresas del
Grupo por la Sociedad Dominante, 3.878 miles de euros correspon-
den agarantias prestadas a sociedades dependientes (3.878 miles de
euros al 31de diciembre de 2010) y 9.540 miles de euros (13.707 miles
de euros al 31 de diciembre de 2010) a empresas asociadas y nego-
cios conjuntos. La totalidad de las mismas corresponden a pélizas de

créditoy préstamo.

Formando parte de las garantias prestadas a terceros a 31 de diciem-
bre de 2011 y 2010 existen varias pdlizas de crédito por un importe de
3.159 miles de euros concedidas a la sociedad Residencial Golf Mar,
S.L. en las que la Sociedad Dominante acttia como fiador en funcién
de su porcentaje de participacion en dicha sociedad. Asimismo se in-
cluye en este apartado el aval concedido a Grupo Rayet, S.A.U. en ga-

rantia del cumplimiento de un contrato de arrendamiento financiero.

Por ultimo, los avales prestados al Grupo por terceros en garantia de
determinadas operaciones ascienden a 2.884 miles de euros (2.964

miles de euros a 31 de diciembre de 2010).

24. Importe Neto de la Cifra de Negocio y Otros
ingresos de Explotacion

Importe neto de la cifra de negocios

El detalle del “Importe Neto de la Cifra de negocio” del Grupo a 31de

diciembre de 2011y 2010 se detalla a continuacion:

201 2010

Venta de suelo 26.120.544 1.928.959
Venta de
edificaciones 81.526.575 84.486.208
Ingresos de
contratos de
construccion 2.069.253 7.117.317
Alquiler de
inmuebles 2.351.312 1.910.135
Prestacion de
servicios 293.033 954.756

112.360.717  96.397.375

Del importe reflejado en la Cuenta de Resultados Consolidada por
venta de suelo y edificaciones por el importe total de 85.359 miles de
euros, corresponden a operaciones de venta de activos realizadas a
sociedades vinculadas a entidades financieras. De esas operaciones,
59.282 miles de euros corresponden a venta de edificaciones y 26.077
miles de euros corresponden a venta de suelos. En éste Ultimo caso,
el coste de ventas de los suelos se dio de baja en existencias como
promociones en curso, debido a que a 31 de diciembre de 2010 estaba
clasificado en este epigrafe, al encontrarse realizadas obras de zonas

comunes de la promocion.

La totalidad de la actividad de la Sociedad Dominante se ha llevado
a cabo en territorio nacional, el negocio de Grupo no estd sujeto a la

estacionalidad de las ventas



Otros ingresos de explotacion

Elimporte de 17.871 miles de euros que se recoge en la Cuenta de Re-
sultados Consolidada a 31 de diciembre de 2011 corresponde, en su
mayor parte, a los ingresos obtenidos en las operaciones de venta a
entidades financieras comentadas anteriormente, por reducciones
delimporte de la deuda bancaria cancelada, acordada con el acreedor,

paraigualar elimporte de la misma al precio de venta.
25. Otros gastos de explotacion

El detalle de los otros gastos de explotacion a 31 de diciembre de 20m

y 2010 se detalla a continuacion:

201 2010

Arrendamientos 808.995 1.131.248
Servicios
profesionales 2.278.259 3.538.243
Otros servicios
profesionales 3.044.603 2.455.164
Publicidad y
Propaganda 929.413 2.613.037
Otros tributos 3.138.106 6.396.987
Reparacionesy
mantenimiento 270.947 627.603
Primas de seguros 346.849 424.344
Suministros 549.969 659.814
Transportes = 5.556
Otros 6.972.051 5.958.744

18.339.192  23.810.740

A 31de diciembre de 2010, el Grupo reconocio como “Otros concep-

»

tos” parte de los gastos incurridos en las transacciones de venta
de las sociedades Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L. y Brasil Real
Estate New Project Participacoes, S.A. realizados en el ejercicio 2010

(Nota ).

201

26. Gastos de Personal e informacion de plantilla.

Eldesglose de los gastos de personal es el siguiente:

201 2010

Sueldos y salarios 4.449.929  5.488.456
Indemnizaciones 255.228 501.695
Seguridad Social a
cargo de la empresa 915.397  1.015.035
Retribuciones
al Consejo de
Administracion
(Nota 32) 1.259.744 702.250
Otros gastos
sociales 82.451 126.737

6.962.749 7.834.173

En la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante cele-
brada en junio de 2011 se aprobd la reduccion del consejo de admi-
nistracion de nueve miembros en 2010 a ocho miembros en 20m. El
19 de diciembre de 2011 la Sociedad Dominante publicé un Hecho Re-
levante en el que se comunicaba la renuncia de un Consejero. A 31de
diciembre de 201 el Consejo de Administracion tiene 7 miembros: seis
hombres (ocho a 31 de diciembre de 2010) y una mujer (una a 31 de

diciembre de 2010).

A continuacion se detalla el niimero medio de empleados del Grupo:

Plantilla media 20M 2010
Direccion 9 9
Jefesy técnicos 49 55
Administracion 38 45
Auxiliares 1 23
Total 97 132
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De acuerdo al articulo 260.8 de la Ley de Sociedades de Capital, se
detalla informacion sobre nimero de empleados por categoria y sexo

al 31de diciembre de 2011y 20710:

31/12/20m 31/12/2010
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Direccion 8 1 7 2
Jefes y técnicos 20 22 22 30
Administracion 5 22 1 38
Otros 1 1 1 =
Total 34 46 41 70

27. Resultados por venta de participadas

Segln se indica en la Nota 1.1 durante el ejercicio 2011 se ha producido
la baja de la participacion en las sociedades Marina Litoral, S.L. y Terra-
mar Desarrollos Urbanos, S.L. por liquidacion y la baja de la mayor par-
te de la participacion en la UT.E. Ruisefior: Hercesa Inmobiliaria, S.A.
— Rayet Promocidn, S.L. por venta. La baja de estas participaciones ha

supuesto el registro de una pérdida por importe de 604 miles de euros.

En el afio 2010 se realizd la venta de dos participadas, tal como se ex-

Intereses de préstamos a empresas vinculadas (Nota 32)
Intereses de préstamos a negocios conjuntos (Nota 32)

Intereses de préstamos a empresas asociadas (Nota 32)

Intereses de otros préstamos
Beneficios en fondos de inversion

Otros ingresos financieros

Actualizacion a valor razonable de derivados, venta o vencimiento

(Notam)

Diferencias positivas de cambio

plica en la nota1.1. La venta de las sociedades Brasil Real Estate New
Project Participagoes, S.A. y Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L. ge-
neraron en la Cuenta de Resultados Consolidada a 31 de diciembre de

2010 un resultado positivo de 7.078 miles de euros.
28. Ingresos y gastos financieros

El detalle de los ingresos financieros de los ejercicios 2011 y 2010 se

detalla a continuacion:

201 2010
918.804 1.018.572
19.039 329.550
268.858 321.259
100.572 1.692.384
11.640 406.221
789.004 385.759
76.810 72.485

= 450.081
2.184.727 4.676.31



A continuacion se detalla el desglose de los gastos financieros de los

€jercicios 2011y 2010:

Intereses de préstamos y créditos bancarios

201

Intereses de deudas con empresas vinculadas (Nota 32)
Intereses de deudas con empresas de control conjunto (Nota 32)

Intereses de deudas con empresas asociadas (Nota 32)

Intereses de deudas con otras empresas
Intereses de efectos negociables

Otros gastos financieros

Total coste de endeudamiento

Menos: intereses capitalizados en activos
Diferencias negativas de cambio

Pérdidas de inversiones financieras

A 31de diciembre de 201 el epigrafe “Intereses de préstamos y crédi-
tos bancarios” incluye 5.726 miles de euros asociados a deudas ban-
carias mantenidas con Nova Caixa Galicia Banco, S.A.,, sociedad vin-
culada a un accionista de la Sociedad Dominante (4.215 miles de euros

a 31de diciembre de 2010) (Nota 32).

El epigrafe “Intereses de deudas con otras empresas” recoge princi-
palmente los gastos financieros asociados a las cuentas comerciales a
pagaren un plazo superior a12 meses, que en el ejercicio 2011 asciende
a 170 miles de euros (286 miles de euros en 2010), y la parte de los
intereses devengados por los préstamos participativos concedidos a
sociedades de control conjunto por parte del otro accionista, que en
el ejercicio 2010 ascendid a 298 miles de euros. En el ejercicio 2011 no

se devengaron intereses por este concepto.

2011 2010
52.882.996 44.893.583
10.522 49.677
38.969 -
45.644 25.220
170.810 812.948

- 2.239

2.357.812 6.588.722
55.506.753 52.372.389
(595.023) (2.743.490)
20 323.125

- 2.454
54.91.750 49.954.478

Los gastos financieros por las condiciones financieras definidas en los
contratos de derivados son registrados en el epigrafe “Otros gastos
financieros”. En el ejercicio 201 no se devengd gastos por intereses
por este concepto. El gasto incurrido en 2010 por este concepto fue

442 mil euros en 2010 (Nota 1).
29. Impuestos sobre ganancias

La Sociedad Dominante se encuentra acogida al régimen de tributa-
cién de consolidacion fiscal de acuerdo con el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo por el que se aprueba el Texto Refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades, siendo la Sociedad Dominante
del Grupo 131/07. En consecuencia la Sociedad Dominante contabiliza
la posicion global del grupo fiscal, en referencia al Impuesto sobre So-

ciedades, frente a la Administracion Publica.
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Las sociedades que integran para el ejercicio 2011y 2010 el grupo con-
solidado fiscal junto con Quabit Inmobiliaria, S.A. ( Sociedad Domi-

nante) son las siguientes:

Ano de inclusion en la

Sociedades Participadas % de participacion consolidacion fiscal
Quabit Inmobiliaria Internacional, S.L. 100% 2007
Balcon Las Canas, S.L. 100% 2009
Grupo Mediterrdneo Costa Blanca, S.L. 95% 2009

La conciliacion entre el resultado consolidado antes de impuestos y
una estimacion de la suma de las bases imponibles de las sociedades
incluidas en el perimetro de consolidacion a 31 de diciembre de 2011,

es la siguiente:

Resultado consolidado antes de impuestos
Diferencias permanentes
Diferencias temporales:
Margenes de consolidacion
Plusvalias cancelada por venta de activos adquiridos por combinaciones de negocios

Plusvalias cancelada por venta de activos adquiridos por combinaciones de negocios -
fusion 2008

Minusvalias de existencias
Retrocesiones de ventas no escrituradas
Otros

Base imponible

Tipo impositivo

201

(96.356.896)
(2.469.294)

(422.930)
8.589.183

6.117.699

2.576.755
(572.831)
1.487.868
(81.050.446)
30%



La conciliacion entre el resultado consolidado antes de impuestos y
una estimacion de la suma de las bases imponibles de las sociedades
incluidas en el perimetro de consolidacion a 31 de diciembre de 2010,

es la siguiente:

Resultado consolidado antes de impuestos
Diferencias permanentes
Diferencias temporales:

Margenes de consolidacion

Plusvalias cancelada por venta de activos adquiridos por combinaciones de negocios

Minusvalias de existencias
Retrocesiones de ventas no escrituradas
Otros

Base imponible

Tipo impositivo

Con motivo de la fusidn efectuada en 2008 surgié una diferencia de 851
millones de euros, la cual, de conformidad con el articulo 89 del Tex-
to Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, fue asignada,
por importe de 558 millones de euros, a bienes y derechos adquiridos.
Parte de dicha asignacion de la diferencia de fusion, por importe de
424 millones de euros se corresponde con las plusvalias ya contabi-
lizadas por la parte de los activos que habian sido previamente ad-
quiridos por las sociedades que se fusionan, es decir, por el 100% de
los activos adquiridos que permanecen del subgrupo Landscape y el
49,84% de los activos adquiridos que permanecen del subgrupo Ra-
yet, que pasan a tener plenos efectos fiscales y por tanto supone una
reduccion de los impuestos diferidos que revierten como ingresos en
el epigrafe de “Impuestos” de la Cuenta de Resultados Consolidada a
31 de diciembre de 2008 (Ver Nota 22). La diferencia entre el importe
de la revalorizacion ya contabilizada y la diferencia de fusion asignada

a los bienes y derechos adquiridos, esto es, 134 millones de euros, va

201

2010

(116.348.465)
(11.466.661)

(833.499)
9.519.924
13.795.876
(1.643.582)
1.657.526

(105.318.881)
30%

revirtiendo mediante ajustes extracontables en el momento en que
los activos son enajenados o causan baja del balance. Asimismo, la
diferencia de fusién no asignada a activos, esto es, 293 millones de eu-
ros, es deducible de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
con el limite anual de una veinteava parte. Al 31 de diciembre de 201,
elimporte pendiente de revertir asciende a 237 millones de euros (252

millones de euros en 2010).

El gasto por impuesto sobre sociedades reflejado en la cuenta de re-
sultados del ejercicio 2011 de 75 miles de euros (4 miles de euros en
el ejercicio 2010), corresponde al gasto por impuesto de sociedades
de sociedades dependientes que no forman parte de la consolidacion

fiscal de la Sociedad Dominante.

En el ejercicio 2008 se generaron deducciones por doble imposicion
de dividendos por importe de 1.140 miles de euros. Dicha deduccion
no se ha aplicado en el ejercicio por insuficiencia de cuota pudiendo

compensarse dentro de los diez afios siguientes.
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30. Ganancias por accion
(a) Basicas

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio
atribuible a los accionistas de la Sociedad Dominante entre el nime-
ro medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante
el ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por el Grupo y

mantenidas como autocartera (Nota 16).

(b) Diluidas

Las ganancias diluidas por accion se calculan ajustando el nimero
medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion para reflejar
la conversion de todas las acciones ordinarias potenciales dilusivas.
Al 31 de diciembre de 2011y 2010 no existen efectos dilutivos sobre el

resultado bdsico por accion.

Resultado atribuible a los accionistas de la Sociedad Dominante

seglin Cuenta de Resultados Consolidada adjunta
Numero medio ponderado de acciones en circulacion

Resultado basico por accion (euros)

31. Contingencias

ElGrupo se encuentraincurso a 31de diciembre de 2011 en varias situacio-

nes litigiosas pendientes de resolucion, que se resumen a continuacion:

(i) EL Tribunal Supremo en sentencia del 4 de mayo de 2010 declard
la nulidad del acuerdo de aprobacidn del Plan Parcial y del Progra-
ma de Actuacion Integrada del Sector Playa de Almenara por no
justificar el cumplimiento del articulo 30.1b) de la Ley de Costas.
La Sociedad Dominante tiene adjudicada la condicion de agente
urbanizador del citado sector, encontrandose a 31 de diciembre de
20m finalizadas y recepcionadas las obras de urbanizacion interior
y giradas las correspondientes cuotas a los distintos propietarios y
la primera cuota de la retasacion de cargas aprobada por el Ayun-
tamiento. Actualmente, la Sociedad Dominante ha preparado un
nuevo Plan Parcial que dé cobertura al Sector, subsanando aquellos
defectos por los que el mismo fue declarado nulo. Con fecha 18 de

julio de 2011 el Ayuntamiento de Almenara procedio a aprobar el re-

20Mm 2010
(96.418.721) (116.249.509)
1.280.145.353 1.263.314.596
(0,07) (0,09)

ferido instrumento de planeamiento, quedando pendiente de pre-

sentaciony aprobacion los subsiguientes instrumentos de gestion.

Una vez aprobados de nuevo el Proyecto de Urbanizacion, el de Re-
parcelacion y el Expediente de Retasacion de Cargas, Quabit Inmo-
biliaria, S.A. podra volver a reclamar los importes de la retasacion de
cargas, cuyo cobro por el momento se ha suspendido. Elimporte to-
tal de la retasacion es de 5.721miles de euros y los importes pendien-
tes de cobro por este concepto a 31 de diciembre de 2011 ascienden a
3.125 miles de euros recogidos en el epigrafe “Deudores comerciales

y otras cuentas a cobrar” del Balance de Situacién adjunto.

(i) Con fecha 20 enero de 2006 se firmé un acuerdo entre la empresa

publica Egusay la sociedad dependiente Grupo Mediterraneo Cos-
ta Blanca, S.L. para llevar a cabo el desarrollo conjunto de la actua-

cion urbanistica en la Unidad de Ejecucion 2 (UE-2) del Poligono II



de Port Saplaya, Valencia . Con este objeto se acordd constituir una

sociedad con el nombre de Alboraya Marina Nova, S.L..

El 3 de junio de 2010 Grupo Mediterraneo Costa Blanca, S.L. recibio
la notificacion de la sentencia dictada por el Juzgado de lo conten-
cioso administrativo n° 4 de Valencia, que anula y deja sin efecto
el concurso convocado por Egusa por el que Grupo Mediterraneo
Costa Blanca, S.L. fue adjudicatario de la participacion en la actua-
cion urbanistica. Dicha Sentencia ha sido recurrida por Egusa y el
recurso estd pendiente de Sentencia. En virtud del contrato firmado
entre Egusa y Grupo Mediterraneo Costa Blanca, S.L., en caso de
Sentencia desestimatoria del recurso, se produciria una causa obje-
tiva de incumplimiento de dicho contrato, facultando a Grupo Me-
diterrdneo Costa Blanca, S.L a resolver el mismo y solicitar a Egusa
la devolucion de las cantidades entregadas (23.434 miles de euros)
o de instar y tramitar ante el Ayuntamiento de Alboraya los pro-
cedimientos necesarios para la obtencién de derechos urbanisticos
que poder transmitir a Grupo Mediterrdneo Costa Blanca, S.L. por
importe igual a las aportaciones entregadas a Egusa o la entrega de

participaciones en Alboraya Marina Nova, S.L.

(iii) Adicionalmente, el Grupo aparece como demandado o codeman-
dado en algunos litigios pendientes de resolucion a 31 de diciem-
bre de 20m, que tienen como asunto aspectos relacionados con la
actividad desarrollada por la sociedad. La mayor parte de estas
demandas se refieren a reclamaciones por vicios constructivos en
promociones terminadas, resoluciones de contratos de venta de
activos e impugnaciones de acuerdos municipales relativos a desa-
rrollos de suelo. El importe total de las reclamaciones de aquellas
demandas de cuantia determinada que se han estimado como de
riesgo posible esta recogido en la provision para riesgos y gastos a

31de diciembre de 2011.

En opinidn de los administradores de la Sociedad Dominante,

no se espera que el resultado de estos litigios suponga pérdidas
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significativas superiores a los importes provisionados a 31 de di-

ciembre de 2011.

32. Saldos, transacciones y compromisos con
partes vinculadas

Los saldosy las transacciones con las empresas dependientes forman
parte del trafico habitual y de financiacion y han sido eliminadas en la
consolidacion por lo que no se desglosan en esta nota, mostrandose

en las cuentas anuales individuales de la Sociedad Dominante.

De acuerdo con el Reglamento del Consejo de Administracion, éste Ul-
timo se reserva formalmente, previo informe favorable de la Comision
de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, el conocimiento
y la autorizacion de cualquier operacion que la Sociedad Dominante
realice con Consejeros, con accionistas significativos o representados
en el Consejo, o con personas a ellos vinculados (“operaciones vincu-
ladas™). Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo,
precisa en aquellas operaciones vinculadas que cumplan simultanea-

mente las tres condiciones siguientes:

12. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén es-

tandarizadasy se apliquen en masa a muchos clientes;

22 Que se realicen a precios o tarifas establecidos con caracter gene-
ral por quien acttie como suministrador del bien o servicio del que se

trate;

3% Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la Socie-

dad Dominante.

Los saldos mantenidos con partes vinculadas a 31de diciembre de 20m

y 2010 son los siguientes:
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Saldos con empresas vinculadas a 31 de diciembre de 2011

Grupo Rayet, S.A.y

CxG Corporacion
Novacaixa
Galicia, S.A.

sociedades y sociedades
dependientes dependientes
ACTIVO
Activos financieros no corrientes (Nota 10) 26.902.253 =
Activos financieros corrientes (Nota 10) 261.083 4.074
Deudores comerciales (Nota 13) 6.728 -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes (Nota 14) - 6.376
27.170.064 10.450
PASIVO
Deudas con entidades de crédito (Nota 20) - 176.121.807
Pasivos financieros no corrientes (Nota 20) 102.500 -
Pasivos financieros corrientes (Nota 20) 478.994 1.125
Acreedores comerciales (Nota 19) 2.394.463 =
Anticipos de clientes (Nota 12) - -
2.975.957 176.122.932

Saldos con empresas vinculadas a 31 de diciembre de 2010

CxG Corporacion
Caixa Galicia, S.A.
y sociedades
dependientes

Grupo Rayet,
S.A.U. y sociedades
dependientes

ACTIVO
Activos financieros no corrientes (Nota 10) 25.994.356 -
Activos financieros corrientes (Nota 10) 6.803.360 7.604.074
Deudores comerciales (Nota 13) 602.089 -
Efectivoy otros activos liquidos equivalentes (Nota 14) - 214.357
33.399.805 7.818.431
PASIVO
Deudas con entidades de crédito (Nota 20) - 167.888.142
Pasivos financieros no corrientes (Nota 20) 102.500 -
Pasivos financieros corrientes (Nota 20) 171.132 -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota 19) 10.535.423 -
10.809.055 167.888.142
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Remuneraciones

pendientes de Negocios
Otros socios pago Consejo de conjuntosy Personal Clave

minoritarios Administracion UTE's Asociadas de direccio Total
i B - 172.216 = 27.074.469
- - 37.306.743 40.525.367 - 78.097.267
98.108 - 42.462 - 809.037 956.335
- - - - - 6.376
98.108 - 37.349.205 40.697.583 809.037 106.134.447
- - - - - 176.121.807
1.583.600 - - - - 1.686.100
565.669 216.875 1.693.153 1.266.753 - 4.222.569
789.025 - 887.945 - 44.012 4.115.445
_ - = - 163.924 163.924
2.938.294 216.875 2.581.098 1.266.753 207.936 186.309.845

Remuneraciones
pendientes de Negocios
Otros socios pago Consejo de conjuntosy
minoritarios Administracion UTE's Asociadas Total

- - - 9.500.000 35.494.356

- - 37.041.469 30.799.800 82.248.703

738.143 = 42.462 = 1.382.694

- - - - 214.357

738.143 - 37.083.931 40.299.800 119.340.110

- - - - 167.888.142

1.583.600 - - - 1.686.100

1.280.677 - 1.834.691 2.159.326 5.445.826

789.025 4.500 - 887.945 12.216.893

3.653.302 4.500 1.834.691 3.047.271 187.236.961
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A continuacion se muestran las transacciones que han tenido lugar

con partes vinculadas en el ejercicio 2011y 2010:

31de diciembre de 2011

CxG Corporacion Novacaixa

Grupo Rayet, S Ay Galicia, S.A. y sociedades
En euros sociedades dependientes dependientes
Compras y otros gastos: 1.158.062 78.737
Aprovisionamientos 246.447 -
Otros gastos de explotacion 911.615 78.737
Ingresos financieros (Nota 28) 907.896 10.908
Gastos financieros (Nota 28) - 5.726.116

Remuneraciones satisfechas al consejo de
administracion (*) - -

Remuneraciones satisfechas al personal
de confianza = _

(*) Durante el ejercicio 20m estos conceptos recogen las retribuciones extraordinarias acordadas en el afio 2009 y cuya obligacion de pago ha vencido en el primer trimestre de 20m.
31de diciembre de 2010

CxG Corporacion Caixa

Grupo Rayet, S AUy Galicia, S.A. y sociedades
En euros sociedades dependientes dependientes
Ventas y prestaciones de servicios: 37.356 -
Ventasy ejecucion de obra - -
Prestaciones 37.356 -
Compras y otros gastos 12.506.314 220.350
Aprovisionamientos 11.037.872 -
Otros gastos de explotacion 1.468.442 220.350
Compra de inmovilizado 19.664 -
Venta de participaciones 377-452 -
Ingresos financieros (Nota 28) 997.801 -

Gastos financieros (Nota 28) - 4.215.457
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Otros socios Negocios
minoritarios conjuntosy UTE’s Asociadas
- 19.039 268.858
10.522 38.969 45.644

ELGrupo ha venido registrando, dotando la correspondiente provision, el gasto correspondiente a estas retribuciones desde el momento en que las mismas quedaron establecidas.

Otros socios Negocios
minoritarios conjuntosy UTE’s Asociadas
: 16 S me
377296 : - mo3go
- 329.550 sss - L aeeesm
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Transacciones con empresas vinculadas

El importe de “Aprovisionamientos”, a 31 de diciembre de 2010, 11.193
miles de euros, correspondia a gastos por certificaciones de obra y

cargas urbanisticas.

A 31de diciembre de 2010 la venta de participaciones correspondia a la

transmision de la participacion en Afirma Grupo Inmobiliario Ru, S.R.L.
Compromisos con sociedades vinculadas
Compromisos con Grupo Rayet

- La Sociedad Dominante tiene suscritos diversos contratos con so-

ciedades pertenecientes al accionista Grupo Rayet S.A.U..

- Contrato de ejecucidn de obras con suministro de materiales por el
que Rayet Construccion, S.L. esta ejecutando la obra de edificacion
de 24 viviendas unifamiliares en Sigienza (Guadalajara). Elimporte
total del contrato es de 2.398 miles de euros, estando actualmente

pendiente de ejecucion un importe de 1.114 miles de euros.

- Varios contratos de prestacion de servicios (informaticos, de limpiezas
de oficinas, mantenimiento de zonas verdes del Sector Remate Las Ca-
fias en Guadalajara). Elimporte total de los servicios pendientes de eje-

cutar comprometidos a 31de diciembre de 201 es de 161 miles de euros.

- Dos contratos de arrendamiento de oficinas sitas en sendos edificios
ubicados en Madrid y Guadalajara, firmados en el ejercicio 2011. El
importe total en concepto de arrendamiento de dichas oficinas, pen-

diente de ejecutar a 31 de diciembre de 2011 es de 170 miles de euros.

- Segln se indica en la Nota 8, con fecha 25 de enero de 201 la So-
ciedad Dominante y Grupo Rayet, S.A.U., firmaron un acuerdo de
refinanciacion de deuda . Adicionalmente a los términos en que se
fijaba el calendario de amortizacion de deuda, se establecié una
clausula de mejora de condiciones por la cual Grupo Rayet, S.A.U.
asume el compromiso de aplicar, a requerimiento de Quabit Inmo-
biliaria, S.A., las condiciones pactadas con sus otros acreedores no
financieros y comerciales, en caso de que la Sociedad Dominante
considere que alguno de esos acuerdos sea mds favorable que el

pactado entre Quabit Inmobiliaria,S.A. y Grupo Rayet, S.A.U.

- Con fecha 16 de abril de 2008 la Comisidon Nacional del Mercado
de Valores autorizo la exencion de formulacion de oferta piblica
de adquisicion de acciones de la Sociedad asumiendo Grupo Rayet

, S.A.U. los compromisos de aumentar el free float de la Sociedad

hasta que éste alcance un 25% y a enajenar acciones de la Sociedad
Dominante hasta situar su porcentaje de participacion por debajo
del 50%. Con fecha 23 de marzo de 201, Grupo Rayet, SAU comu-
nicé a la CNMV mediante Hecho Relevante que su porcentaje de
participacion habia pasado a ser del 49,932%, y el free float de la

Sociedad quedaba en un 21,432%.

- En febrero de 2009 Grupo Rayet, S.A.U. transmitié a la Sociedad
Dominante todos y cada uno de los derechos ostentados en la
UT.E. E.P. Iriepal. En relacion con esta operacion vy, en el caso de
que se produjeran determinadas circunstancias que pudieran deri-
var en una correccion valorativa a la baja de los derechos trasmiti-
dos, Grupo Rayet, S.A.U. estaria obligada a paliar el menoscabo que

en su caso pudiera producirse.

- La Sociedad Dominante suscribid el 28 de junio de 2010 con GEM
Capital SAS (“GEM”) y GEM Global Yield Fund Limited un contrato
de linea de capital. Los términos y condiciones de dicho contrato
se detallan en la Nota 12. De acuerdo con los términos del contra-
to, una de las condiciones a las que estard sujeta la realizacion de
cada Notificacion de Suscripcion es que Grupo Rayet, S.A.U., haya
entregado a GEM en préstamo un nimero de acciones igual al que

la Sociedad pretende incluir en la Notificacion de Suscripcion.

- La Sociedad Dominante es garante solidaria del cumplimiento por
parte de Grupo Rayet, S.A.U del contrato de arrendamiento finan-
ciero relativo a un inmueble en Guadalajara, suscrito por esta so-
ciedad con una entidad financiera. Elimporte pendiente de pago de
este contrato es de 2.869 miles de euros y la duracion de la misma

se extiende hasta 12 de mayo de 2016 (Nota 23).

- Unade las sociedades del grupo del accionista Grupo Rayet, S.A.U.
actia como garante del préstamo sindicado, la linea de crédito de

intereses y el crédito de dotacion de liquidez.
Compromisos con CxG Corporacion Novacaixa Galicia,S.A

Quabit Inmobiliaria, S.A. mantiene un compromiso de venta con la so-
ciedad NCG Grupo Inmobiliario,S.L., perteneciente a CxG Corporacion
Nova Caixa Galicia, S.A., accionista significativo de la Sociedad Domi-
nante, por importe de 21.320 miles de euros. Este compromiso someti-

do a condiciones suspensivas que quedaron resueltas en Enero de 2012.
Compromisos con personal clave

LLa Sociedad Dominante tiene suscrito un contrato de compraventa de

suelo con una sociedad vinculada a un miembro del Consejo de Ad-



ministracion. En este contrato la Sociedad acttia como parte ven-
dedora. A 31 de junio de 201, estd pendiente la materializacion de
la transmision de suelo por un valor de 1.639 miles de euros (Nota
12). El citado contrato fue firmado en 27 de julio de 2005, con ante-
rioridad a la fecha de nombramiento del consejero vinculado con la

sociedad compradora.
Consejo de Administracion y alta direccion

En el ejercicio 20m, los sueldos y otras remuneraciones percibidos por
el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante han sido de

1.260 miles de euros (702 miles de euros en el afio 2010).

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 61 ter de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, modificada por la
Disposicion Final 5.3 de la Ley 2/2011, de 4 de marzo, de Economia
Sostenible, el Consejo de las sociedades andnimas cotizadas de-
berd elaborar un informe anual sobre las remuneraciones de sus
consejeros, que incluird informacion completa, clara 'y comprensi-
ble sobre la politica de remuneraciones de la Sociedad Dominante
aprobada por el Consejo para el afio en curso, asi como, en su caso,
la prevista para afios futuros. Incluird también un resumen global
de como se aplicd la politica de retribuciones durante el ejercicio,
asi como el detalle de las retribuciones individuales devengadas
por cada uno de los consejeros. Dicho informé sera difundido y so-
metido a votacion en la proxima Junta General Ordinaria de Accio-
nistas de la Sociedad Dominante que se celebre, como punto se-
parado del orden del dia y con cardcter consultivo, poniéndose a
disposicion de los Accionistas al tiempo de la publicacion del anun-

cio de su convocatoria.

Las remuneraciones de la alta direccion han sido 1.347 miles de euros

(831 miles de euros en 2010).

La totalidad de dichas retribuciones se clasifican en el epigrafe de
“Gastos de personal” de la Cuenta de Resultados Consolidada ad-

junta.

Al cierre del ejercicio 2011 existen seguros de vida a favor de admi-
nistradores por un capital asegurado de 150.000 euros. Al cierre del
ejercicio de 20m, al igual que en 2010, no existian anticipos entrega-
dos a los Consejeros actuales o anteriores de la Sociedad, ni com-
promisos por pensiones, garantias o avales concedidos a favor de
los mismos, salvo la .pdliza de responsabilidad civil renovada en el
ejercicio 201 para los miembros del Consejo de Administracion, ac-
tualesy anteriores, y otros directivos con un limite de indemnizacion

de hasta 20.000 miles de euros.
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Asimismo, las retribuciones percibidas por miembros vinculados al
Consejo de Administracion que no forman parte del mismo han as-

cendido a g miles de euros (9 miles de euros en 2010).
33. Negocios conjuntos

La informacion de las inversiones significativas en entidades contro-
ladas conjuntamente, con su identificacion, domicilio y porcentaje de
participacion se muestra en el Anexo III adjunto. Dichas entidades no

cotizan en Bolsa.

Las Unicas restricciones para distribuir dividendos por parte de las fi-
liales se derivan de la obligacién de constituir y mantener la reserva
legal establecida por la normativa y de las restricciones impuestas en
caso de que las participadas mantengan determinados saldos de acti-

vo seglin la normativa contable espafola.

Las cifras agregadas, que han sido registradas en el Balance de Situa-
cién Consolidado y en la Cuenta de Resultados Consolidada respec-
tivamente, correspondientes a las entidades controladas de forma

conjunta son:

201 2010
Activos:
Activos no
corrientes 956.806 961.720
Activos corrientes  127.640.249  134.735.619
128.597.055 135.697.339
Pasivos:
Pasivos no
corrientes 2.837.798 2.070.594
Pasivos corrientes  158.441.276  160.737.318
161.279.074 162.807.912
Ingresos 2.991.084 12.117.280
Gastos 8.562.538 15.606.750

Los importes anteriores recogen las principales magnitudes de los
estados financieros individuales bajo normativa internacional de los
negocios conjuntos en funcion del porcentaje de participacién en los
mismos. La diferencia entre estos importes y los incluidos en los Es-
tados Financieros Consolidados a 31 de diciembre de 2011y 2010 es

consecuenciade los ajustes realizados en el proceso de consolidacion.
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Durante los ejercicios 2011y 2010 no se han producido cambios en las
participaciones de los negocios conjuntos.

34. Uniones temporales de empresas (UTEs)

El Grupo tiene las siguientes participaciones en uniones temporales de

empresas (ver Anexo IV). Losimportes que se muestran a continuacion

representan el porcentaje de participacion del Grupo en los activos y

2011
% Activos no
Nombre participacion corrientes
UT.E Rayet Promocion,
S.L.-Rayet
Construccion, S.A.
80,00% -
UT.E. Ruisenor: Hercesa
Inmobiliaria, S.A.-Rayet
Promocion, S.L.
0,10% =
UTE. Los Valles: E.F. Los
Valles SP-o02 40,00% 28
UT.E. Parque
Empresarial Aldaya 33,33% -
UTE.I-5 19,89% =
U.T.E IRTEPAL 70% -
28
2010
% Activos no
Nombre participacion corrientes
UT.E Rayet Promocidn,
S.L.-Rayet
Construccion, S.A.
80,00% =
U.T.E. Ruisenor: Hercesa
Inmobiliaria, S.A.-Rayet
Promocion, S.L.
30,00% -
UT.E. Los Valles: E.F. Los
Valles SP-02 40,00% 47
UT.E. Parque
Empresarial Aldaya 33,33% -
UTE. I 19,89% =
U.T.E IRIEPAL 70% -

47

pasivos, y los ingresos y los gastos de la UTEs. Estos importes se han
incluido en el Balance de Situacion Consolidado y la Cuenta de Resul-

tados Consolidada a 31de diciembre de 2011y 2010 respectivamente.

No hay personal contratado en las Uniones Temporales de Empresas
puesto que la gestion de las mismas la llevan sus correspondientes
socios, ni pasivos contingentes correspondientes a la participacion
del Grupo en las UTEs.

Activos Pasivos
corrientes corrientes Ingresos Gastos
34.573 20.618 1 3.419
10.580 7.588 .14 8.216
1.492.901 254.821 157 1.338
444.831 295.526 - -
3.115.044 2.577.974 784.224 739.259
825.052 727.984 1.358 4.053
5.922.981 3.884.511 796.854 756.285
Activos Pasivos Gastos

corrientes corrientes Ingresos

177.346 159.973 76 16.092
773.668 759171 435.416 431.780

1.495.704 256.464
444.831 295.526 - -
4.926.023 4.527.262 3.855.100 3.640.638
839.535 739.772 - 9.651
8.657.107 6.738.168  4.290.592 4.098.161



35. Compromisos
Arrendamiento operativo

Al cierre del ejercicio 2011y 2010 la Sociedad Dominante tiene contrata-
das con los arrendadores las siguientes cuotas de arrendamiento mini-
mas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta
repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actua-

lizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente (en euros):

Arrendamientos Valor Nominal
Operativos

Cuotas Minimas

201 2010
Menos de un ano 304.432 337.946
Entre unoy cinco
2R0S 26.398 1.304.958
Mds de cinco afos - 366.815
Total 330.830 2.009.719

En su posicidn de arrendatario, los contratos de arrendamiento ope-
rativo mas significativos que tiene la Sociedad Dominante al cierre del
ejercicio 2011 son los correspondientes a los alquileres de oficinas en

Guadalajaray Valencia.

Adquisicion de participaciones de Alboraya Marina
Nova, S.L. (Ver nota 371).

36. Medio ambiente

El Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante considera
que no existen riesgos medioambientales significativos que pudieran
derivarse de su actividad.

Durante los ejercicios 2011y 2010, el Grupo no ha incurrido en gastos
significativos ni ha recibido subvenciones relacionadas con dichos
riesgos. Adicionalmente, no existen provisiones relacionadas con
asuntos medioambientales.

37. Hechos posteriores

Acuerdo de refinanciacion:

Con fecha 18 de enero de 2012 la Sociedad Dominante ha firmado un

Acuerdo Marco de Refinanciacion con la practica totalidad de sus en-
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tidades financieras. Las premisas y pactos de dicho Acuerdo se deta-
llan en la Nota 20. Adicionalmente de los cambios en la estructura de
la deuda financiera que se detallan en dicha Nota, se han producido
los siguientes impactos significativos que se han registrado en los li-

bros contables de la Sociedad Dominante en Enero de 2012.
Compraventa de activos:

Dentro del marco de los acuerdos de refinanciacion se han formali-
zado ventas de activos a entidades financieras o a sociedades de sus
grupos empresariales cuya transmision se ha hecho efectiva el 18 de
enero de 2012. Los activos vendidos corresponden a Existencias en
suelo y promocion, Inversiones inmobiliarias e Inversiones en empre-
sas del grupo de la Sociedad Dominante y los impactos en los epi-
grafes principales de Balance de Situaciéon Consolidado y Cuenta de

Resultados Consolidada a 31de enero de 2012 han sido los siguientes:
- Importe neto de la cifra de negocios: 281.297 miles de euros

- Otros Ingresos de explotacion: 64.049 miles de euros. Este importe
corresponde a la reduccion del importe de la deuda, acordada con
el acreedor, para igualar el importe de la misma al precio de venta

correspondiente a las operaciones de venta
- Resultado positivo: 17.051 miles de euros

- Reduccion de la deuda con entidades de crédito por un importe de

357.427 miles de euros

- En cuanto a las participaciones sociales vendidas, su transmision,
no ha supuesto un cambio significativo en la influencia de control

de la Sociedad en la compania participada.

Variacion de las condiciones del préstamo sindicado
y deudas bilaterales:

La variacion de las condiciones de refinanciacion de la deuda, prove-
niente de la financiacion sindicada y de las deudas bilaterales, inclui-
dasen el Acuerdo Marco de Refinanciacion no ha supuesto una modi-
ficacion sustancial del mismo. De acuerdo a lo establecido en la NIC
39, parrafo GA62, el Grupo ha efectuado la valoracion a valor actual
de los flujos de efectivo calculados bajo las nuevas condiciones, utili-
zando la tasa de descuento correspondiente al tipo de interés efectivo
del contrato original, siendo la diferencia del valor actual descontado
de los flujos de efectivo que restaban del préstamo original respecto
del nuevo, significativamente inferior al10%. En consecuencia, no pro-

cede contabilizar la cancelacidon del pasivo preexistente y, por tanto,
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los costes de las novaciones anteriores siguen ajustando el importe
en libros del pasivo y se amortizan a lo largo de la vida del préstamo.
Asimismo, los costes del proceso de refinanciacion culminado en 18
de enero de 2012 minoran los importes del pasivo de los préstamos
bilaterales resultantes y se amortizardn a lo largo de la vida de los

préstamos correspondientes.

Compra de participaciones de la sociedad Parque Las
Canas, S.L.

En fecha 16 de enero de 2012 la Sociedad Dominante firmé un contra-
to de compraventa de participaciones de la sociedad Parque Las Ca-
fas, S.L. Mediante este contrato, la Sociedad Dominante adquiere al
otro socio la totalidad de las particiones que el mismo detentaba en
Parque Las Cafas, S.L., quedando la Sociedad Dominante, por tanto,
como Unico accionista de esta participada. Esta operacion no supone

un impacto significativo en la Cuenta de Resultados.
Cambio en participaciones significativas.

Con fecha 30 de enero 2012 y 3 de Febrero 2012, Grupo Rayet ,S.A.U.
comunicé la venta de acciones representativas de un 4,08% del capi-
tal social de Quabit Inmobiliaria,S.A. pasando a ser su participacion

en la Sociedad Dominante de un 49,90% a un 45,08%.

38. Honorarios de auditores de cuentas

Los honorarios satisfechos a los auditores de cuentas, designados
en el ejercicio actual, a lo largo del ejercicio 2011 han ascendido a
la cuantia de 199 miles de euros (222 miles de euros en 2010) de los
cuales, 150 miles de euros (162 miles de euros en 2010) corresponden
a la auditoria de las Cuentas Anuales de la Sociedad Dominante. No
existen otros honorarios satisfechos por otros servicios distintos de

auditoria.

39. Informacion legal relativa al Consejo de
Administracion

En el contexto de lo establecido en el articulo 229 y siguientes del
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba
el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, a continuacion
se detallan las sociedades, con el mismo, analogo o complementario
género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad
Dominante, en las que los miembros del 6rgano de administracion,
tienen participacion directa o indirecta, ostentan cargos directivos ¢
desarrollan funciones relacionadas con la gestion de las mismas, rea-
lizan o hayan realizado durante el ejercicio, por cuenta propia o ajena,
actividades del mismo, andlogo o complementario género del que

constituye el objeto social de la Sociedad Dominante:



Nombre del Consejero

Félix Abdnades Lopez

Félix Abanades Lopez
Félix Abanades Lopez

Félix Abanades Lopez
Félix Abanades Lopez
Félix Abanades Lopez
Félix Abanades Lopez
Félix Abanades Lopez

Félix Abdnades Lopez
Félix Abanades Lopez

Félix Abdnades Lopez

Félix Abanades Lopez
Alberto Quemada Salsamendi

Alberto Quemada Salsamendi
Alberto Quemada Salsamendi

Alberto Quemada Salsamendi
Alberto Quemada Salsamendi
Alberto Quemada Salsamendi
Alberto Quemada Salsamendi

Alberto Quemada Salsamendi

Alberto Quemada Salsamendi
Miguel Bernal Pérez Herrera

Alberto Pérez Leionagoltia

Jorge Calvet Spinatsch
Claudia Pickholz

Manuel Terme Martinez

Denominacion de la
Sociedad

Restablo Inversiones,
S.L.U.

Alvear Project, S.L.
Rayet Rehabilitacion, S.L

Rayet Hoteles, S.L
Selenza Thalasso, S.L
Claudio Coello 67,S.L
Grupo Rayet, S.A.U.
Rayet Construccion, S.A.
Rayet, S.A.

Promociones Guadalajara
88,S.A.

Promociones Sebastian
ElCano

La Esquina de Alvear

Urbanitum Future, S.L.

Inversiones Rufino
Blanco6,S.L.

Inmomoney, S.L.
Loalsa Alcarria, S.L.
Britomartis, S.L.

Rialsa Gestion, S.L.

Informacion y Noticias de
Guadalajara, S.A.

Parlabo Polska

Quabit Comunidades,
S.L.

Praderas de
Valdelagua,S.L.

Quabit Comunidades,
S.L.

% Part. Directa

o Indirecta

100,00%

5%
0,0331%
0,001%
0,001%
0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

100%

33,33%
50%

10%

25,5%

50%

10%

6%

0,00%

0%

0,00%
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Cargo/Funcion

Administrador Unico

Representante Persona
fisica del Consejero
Grupo Rayet, S.A.U.

Socio

Administrador Unico
Administrador Unico
Administrador Unico
Administrador Unico
Administrador Unico

Presidente del Directorio
Administrador Unico

Administrador Unico

Representante persona
fisica del Administrador
Unico Grupo Rayet,
S.AU.

Administrador Unico

Socio
Socio

Socio a través de
Urbanitum Future, S.L.
Socio a través de
Inmomoney, S.L.

Socio a través de
Urbanitum Future, S.L.

Socio a través de
Urbanitum Future, S.L.
Socio a través de
Urbanitum Future, S.L.
Representante Persona

fisica del Consejero
Quabit Inmobiliaria,S.A.

Administrador Solidario

Representante persona
fisica del Consejero
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Asimismo, a continuacion se detallan las sociedades, con el mismo,

analogo o complementario género de actividad al que constituye el

objeto social de la Sociedad Dominante, en las que las personas vin-

culadas a los miembros del drgano de administracion, tienen parti-

cipacion directa o indirecta, ostentan cargos directivos 6 desarrollan

funciones relacionadas con la gestion de las mismas:

Nombre del Consejero

Alberto Quemada Salsamendi
Alberto Quemada Salsamendi

Alberto Quemada Salsamendi

Alberto Quemada Salsamendi

Alberto Quemada Salsamendi

Vinculacion
Conyuge
Conyuge

Conyuge

Conyuge

Conyuge

Denominacion de la
Sociedad

Impello Desarrollos
Urbanisticos, S.L.

Margon Gestired, S.L.

GF Management
Inverland, S.L.

Zimentia Desarrollos,
S.L.

Marbase

% Part.
Directa
o Indirecta

50%
13,68%

25%

60% a traves
de Margon
Gestired,
S.L.

100% a
través de
Margon
Gestired,
S.L.

Cargo/Funcion

Administradora
Solidaria

Administradora
Solidaria

Administradora
Solidaria



A continuacion se detallan las sociedades, con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al que constituye el objeto social
de la Sociedad Dominante, en las que los ex miembros del érgano de
administracion, han tenido participacion directa o indirecta, han osten-
tado cargos directivos ¢ han desarrollados funciones relacionadas con

la gestion de las mismas, hasta la fecha de la dimisidn de sus cargos:

Denominacion de la
Sociedad

Unico Hotels & Real
Estate, S.L.U

Arkel, S.L.

Nombre del Consejero
Pau Guardans i Cambo

Pau GuardansiCambd

Pau GuardansiCambd VL 30 Barcelona, S.L.

Pau GuardansiCambo Mazarredo 77,S.L.

Pau Guardans i Cambd CC 67 Madrid, S.L.

Veldazquez 64, S.L.

Pau GuardansiCambod

Pau GuardansiCambd Unico Madrid, S.L.

Pau Guardans i Cambd
Pau Guardans i Cambd

Pau GuardansiCambd

Unico Barcelona, S.L.
Gestion Alvear, S.A.

Egeria Inversiones
SIMCAV

CXG Grupo Inmobiliario
Corporacion
Caixagalicia, S.L.U.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
SA.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,

S.A. Codesure 1g, S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,

S.A. Lazora S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,  Desarrollos Territoriales
S.A. Inmobiliarios S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,  Palacio de Arozeguia,
SA. S.L.

% Part. Directa
o Indirecta

100%

7%

100%

100%

100%

100%

100%

100%
75%

100,00%

7,41%

2,039%

25,00%

50%
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Cargo/Funcion
Administrador Unico

Consejero

Representante persona
fisica del Administrador
Unico
Representante persona
fisica del Administrador
Unico
Representante persona
fisica del Administrador
Unico
Representante persona
fisica del Administrador
Unico
Representante persona
fisica del Administrador
Unico
Representante persona
fisica del Administrador
Unico

Consejero

Consejero

Consejeroo
Administrador

Consejeroo
Administrador
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Nombre del Consejero

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
SA.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
SA.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
SA.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
SA.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
SA.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
S.A.

CXG Corporacion Novacaixagalicia,
S.A.

Denominacion de la
Sociedad

Sociedad Gestora

de Promociones
Inmobiliariasy
Desarrollo Empresarial,
S.L.

Jocai XXI, S.L.

Desarrollos
Inmobiliarios
Fuenteamarga, S.L.

Proboin, S.L.
Galeras Entrerios, S.L.

Parque la Salaosa, S.L.

Landix Operaciones
Urbanisticas, S.L.

GPS del Noroeste 3000,
S.L.

Torres del Boulevar
(antes Daeca Comarex,
S.L)

Construziona Galicia,
S.L.

Sacyr Vallehermoso,
SA.

Andres Faus, S.A.

% Part. Directa
o Indirecta

50%

50%

33%

25%

100%

50%

50,00%

50,00%

75%

2,42%

2,269%

49,92%

Cargo/Funcion



Se detalla a continuacion la informacion correspondiente a las perso-
nas fisicasy a las personas fisicas que intervienen en representacion de
las personas juridicas que son ex consejeros de la Sociedad Dominante,
que hayan realizado durante el ejercicio, por cuenta propia o ajena, ac-
tividades del mismo, analogo o complementario género del que consti-

tuye el objeto social de la Sociedad Dominante:

Denominacion de la
Sociedad

Unico Hotels&Real
Estate, S.L.U.

Nombre del Ex Consejero

Pau GuardansiCambd

Pau GuardansiCambd Arkel, S.L.

Pau GuardansiCambd VL 30 Barcelona, S.L.

Pau GuardansiCambod Mazarredo 77, S.L.

Pau Guardans i Cambd CC 67 Madrid, S.L.

Pau GuardansiCambo Veldzquez 64, S.LL

Pau Guardans i Cambo Unico Madrid, S.L.

Pau Guardans i Cambd Unico Barcelona, S.L.

Gestion Alvear, S.A.

Egeria Inversiones
SIMCAV

Pau Guardans i Cambd

Pau Guardans i Cambd

Tipo de
régimen de la
prestacion de

la actividad

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena

Cuenta Ajena
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Cargo/Funcion

Administrador Unico

Consejero
Representante persona
fisica del Administrador
Unico

Representante persona
fisica del Administrador
Unico

Representante persona
fisica del Administrador
Unico

Representante persona
fisica del Administrador
Unico

Representante persona
fisica del Administrador
Unico

Representante persona
fisica del Administrador
Unico

Consejero

Consejero
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Asimismo, a continuacion se detallan las sociedades, con el mismo,
andlogo o complementario género de actividad al que constituye el
objeto social de la Sociedad Dominante, en las que las personas vin-
culadas a los ex miembros del 6rgano de administracion, tienen par-
ticipacion directa o indirecta, ostentan cargos directivos 6 desarrollan

funciones relacionadas con la gestion de las mismas:

% Part.
Denominacion de la Directa Cargo/Funcion
Nombre del Ex Consejero Vinculacion Sociedad o Indirecta
CXG Corporacidn Socio Unico  DesarrollosTerritoriales "y .
Novacaixagalicia, S.A. Inmobiliarios, S.A. 5%
CXG Corporacion o . s
Novacaixagalicia, S.A. Socio Unico  Licasal, S.A. 12,5% =
CXG Corporacion o .
Novacaixagalicia, S.A. Socio Unico  Lazora, S.A. 6,10% =
CXG Corporacion o .
Novacaixagalicia, S.A. Socio Unico  AzoraEuropall, S.A. 9,77% -
CXG Corporacion . Inmobiliaria Gallega, 5
Novacaixagalicia, S.A. s e SA 1,43% -
CXG Corporacidn Socio Unico Raminova o _
Novacaixagalicia, S.A. Inversiones, S.L. 207
» Suelo Industrial
(l\:lﬁeaccgirf;riﬁlcoig SA Socio Unico  de Galicia, S.A. 33,22% =
galicia, >-A. (SIGALSA)
CXG Corporacion Socio Unico Hispano Lusa de — .
Novacaixagalicia, S.A. Edificaciones, S.L. °
L, SU Inmobiliaria
EXECapoiaden Socio Unico  Unipessoal, Lda 100% -
Novacaixagalicia, S.A.
(Portugal)
CXG Corporacion Socio Unico NCG Division Grupo . .
Novacaixagalicia, S.A. Inmobiliario, S.L.U. °
CXG Corporacién ) Vehiculo de Tenencia
rporacio SocioUnico  y Gestion de Activos 19,19% -
Novacaixagalicia, S.A. 5,51
CXG Corporacion o .
Novacaixagalicia, S.A. Socio Unico  Larde Pontenova, S.L. 25% =
Laborvantage
e Investimentos
Elﬁsaccgirf;riﬁlc?g SA Socio Unico  Inmobiliarios e 100% -
g P Turisticos, LDA
(Portugal)
CXG Corporacion o .
Novacaixagalicia, S.A. Socio Unico  Copronova, S.L. 72% =
4 Desarrollos
CXG Co_rporac_lqn Socio Unico  Inmobiliarios Albero, 50% -
Novacaixagalicia, S.A. S A
CXG Corporacion Socio Unico Proinova America, — .

Novacaixagalicia, S.A.

LLC (USA)



Nombre del Ex Consejero

CXG Corporacion

Novacaixagalicia, S.A.

CXG Corporacion

Novacaixagalicia, S.A.

CXG Corporacion

Novacaixagalicia, S.A.

CXG Corporacion

Novacaixagalicia, S.A.

CXG Corporacion

Novacaixagalicia, S.A.

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

CXG Corporacion
Novacaixagalicia

Vinculacion

Socio Unico

Socio Unico
Socio Unico

Socio Unico

Socio Unico

Socio Unico

Socio Unico
Socio Unico
Socio Unico
Socio Unico
Socio Unico

Socio Unico
Representante
persona fisica
Representante
persona fisica

Representante
persona fisica

Representante
persona fisica

Representante
persona fisica

Representante
persona fisica

Denominacion de la
Sociedad

GPS del Noroeste
3000, S.L.

Th2 Gestion
Inmobiliaria, S.A.

Sacyr Vallehermoso,
S.A.

Participaciones
Agrupadas, S.L.

Numzaan, S.L.

Residencial Marina
Atldntica, S.A.

Complejo Residencial
Marina del Atlantico,
S.A.

Comtac Estruc, S.L.

Grupo Inmobiliario
Ferrocarril, S.A.

Obenque, S.A.

Hercesa
Internacional, S.L.

Martinsa Fadesa

Lazorall, S.A.

Lazora, S.A.

Desarrollos
Territoriales
Inmobiliarios, S.A.

Codesure 1, S.A.

Andrés Faus, S.A.

Industrias Auxiliares
Faus, S.L.

% Part.
Directa
o Indirecta

50%

5,76%

4,464%

25%

21,74%

50%

50%

31,5%

20%

21,25%

10%

1%
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Cargo/Funcion

Consejero

Consejero

Representante
persona fisica del
consejero
Representante
persona fisica del
consejero
Representante
persona fisica del
consejero
Representante
persona fisica del
consejero
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Finalmente, se detallan a continuacion las situaciones de conflicto,
directo o indirecto, habidos con el interés de la Sociedad por parte de

los Administradores:

A) Consejeros Sres. D. Félix Abanades Lépez, D. Miguel Bernal Pérez-

Herreray D. Alberto Pérez Lejonagoitia:

(i) Acuerdo con la sociedad Grupo Rayet, S.A.U. en relacién con su
proceso de refinanciacion formalizado en fecha 25 de enero de

2011.

(ii) Acuerdo de prdrroga y suscripcion de nuevo contrato de presta-
cion de servicios informaticos con la sociedad Sistemas Integrales
Cualificados, S.L.U.

(iii) Contratacion con la empresa Rayet Medio Ambiente, S.L. para
la limpieza de viviendas terminadas y pisos piloto en la provincia

de Guadalajara formalizado en fecha 16 de mayo de 2011

(iv) Suscripcion de contratos de alquiler de oficinas en Madrid y
Guadalajara; (Contrato de fecha 14 de octubre de 2011 de suba-
rriendo para uso distinto de vivienda suscrito entre Grupo Rayet
(Subarrendadora) y Quabit Inmobiliaria SA (Subarrendataria) de
(i): parte de la superficie del Edificio situado en Guadalajara, ca-
lle Juan Bautista Topete 2 esquina calle Mayor 27y (i) parte de la
superficie de la planta 16 del Edificio Eurocentro sito en la calle
Capitdn Haya 1de Madrid.

(v) Autorizacion de la operacién de renovacion de Aval concedido
por la Sociedad al Banco Popular en garantia del arrendamiento
financiero concedido a Grupo Rayet, S.A.U. para la adquisicion de

un Edificio sito en Guadalajaray opcion de compra sobre el mismo.

B) Ex Consejero CXG CORPORACION NOVACAIXAGALICIA, S.A.:

(i) Acuerdo con la sociedad Grupo Rayet, S.A.U. en relacién con su

proceso de refinanciacion.
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Anexo I

Sociedades Dependientes incluidas en el Perimetro de Consolidacion

Participacion

Sociedad Supuesto
titulardela  porelque

Denominacion Social Domicilio ~ Directa  Indirecta (*) participacion consolida  Actividad = Auditor
Quabit Inmobiliaria

Internacional, S.L.U. Valencia  100,00% = (i) a () C
Astroc Hungary, L.L.C. (**) Budapest - 100,00% (ii) a () C
Caminsa Urbanismo,S.A.  Valencia  60,00% = (i a (4) A
Grupo Mediterraneo Costa

Blanca, S.L. Valencia ~ 95,00% - () a (1) C
ElBalcondelasCanas,S.L..  Madrid  100,00% - () a (2) C
Residencial Nuevo

Levante, S.L. Valencia ~ 60,00% = () a () C

Servicios Urbanisticos y
Viviendas de Burriana, S.L.

(**) Valencia 51,00% = () a () C
Valencia Family

Desarrollos

Urbanos, S.L. Valencia ~ 60,00% = (i) a (3) C
Quabit Comunidades, S.L. Madrid ~ 60,00% = 0 a (s) C

(*) EL porcentaje incluido cuando existe participacion indirecta correspondiente a la Sociedad Dominante.
(**) Sociedad en proceso de liquidacion.

Supuesto por el que consolida: (4) Construccidn, reparacion y conservacion de todo tipo de obras.
a Lasociedad dominante posee la mayoria de los derechos de voto. Promocidn de terrenos.
(5) Gestion de Comunidades.
Sociedad titular de la participacion:
() Quabit Inmobiliaria, S.A. Auditor:
(i) Quabit Inmobiliaria Internacional, S.L.U A Auditada por Ernst&Young.
C Noauditada por no estar obligado a ello.
Actividad:
(1) Promocién inmobiliaria de terrenos y edificaciones.
(2) Promociéninmobiliaria.

(3) Promocidn de terrenos.
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Anexo II

Sociedades Asociadas incluidas en el Perimetro de Consolidacion

Participacion

Supuesto Sociedad

porelque titulardela Actividad
Denominacion Social Domicilio ~ Directa  Indirecta(*) consolida participacion Auditor
Alboraya Marina Nova,
S.L. Alboraya = 47,50% a (ii) (1) C
Landscape Ebrosa, S.L. Zaragoza  49,50% - a (i) () A
Masia de Montesano,S.L. ~ Valencia 33,33% - a () (3) C
Nova Panoramica, S.L. Valencia ~ 50,00% = a (0 (3) C
Novamar Actuaciones
Urbanas, S.L. (**) Castellon  40,00% = a (i 3) C

(*) El porcentaje incluido cuando existe participacion indirecta correspondiente a la Sociedad Dominante.

(**) Sociedad en proceso de liquidacion.

Supuesto por el que consolida:
a Una o varias sociedades del grupo poseen una participacion en
el capital de al menos el 20%, y no existen acuerdos de gestion

conjunta entre los tenedores de las participaciones.

Sociedad titular de la participacion:
(i) Quabit Inmobiliaria, S.A.
(i) Grupo Mediterraneo Costa Blanca, S.L.

Actividad:

(1) Promocién inmobiliaria de terrenos y edificaciones.

(2) Promocién inmobiliaria.

(3) Promocidn de terrenos.

(4) Construccidn, reparacion y conservacion de todo tipo de obras.

Promocidn de terrenos.

Auditor:
A Auditada por Ernst&Young.

C No auditada por no estar obligado a ello.
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Anexo III

Negocios conjuntos incluidos en el Perimetro de Consolidacion

Participacion

Supuesto Sociedad
porelque titulardela

Denominacion Social Domicilio ~ Directa Indirecta(*) consolida participacion Actividad = Auditor
Landscape Corsan, S.L. Madrid ~ 50,00% = a (i) (1) C
Landscape Grupo Lar, S.L. Madrid ~ 50,00% - a 0 (1) B
Landscape Larcovi, S.L. Madrid ~ 50,00% = a (i) (M) A
Landscape Osuna, S.L. Madrid ~ 50,00% = a () (1) B
Reyal Landscape, S.L. Madrid ~ 50,00% = a () () C
Parque Las Canas, S.L. Madrid 51,00% - a (i) (2) C

Programas de Actuacion de
Baleares, S.L. Valencia  50,00% = a (i) (3) C

(*) EL porcentaje incluido cuando existe participacion indirecta correspondiente a la Sociedad Dominante.

Supuesto por el que consolida: Actividades:
a  Se establece la gestion conjunta en algun tipo de acuerdo con- (1) Promocidn inmobiliaria de terrenos y edificaciones.
tractual (estatutos, actas, reglamentos, etc.). (2) Promocién inmobiliaria.
(3) Promocidn de terrenos.
Sociedad titular de la participacion:
() Quabit Inmobiliaria, S.A. Auditor:
A Auditada por Ernst&Young.
B Auditada por Deloitte.

C Noauditada por no estar obligado a ello.
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Anexo IV

Uniones Temporales de Empresas (UTEs) incluidas en el Perimetro de Consolidacion

Denominacion Social Domicilio % Participacion Actividad Auditor
U.T.E Rayet

Promocion, S.L.- Rayet No auditado por no
Construccion, S.A. Guadalajara 80,00% Urbanizacion de terrenos  estar obligado a ello
UT.E. Ruisenor: Hercesa

Inmobiliaria, S.A. — Rayet No auditado por no
Promocion,S.L. Guadalajara 0,01% Urbanizacion de terrenos  estar obligado a ello
UTE. Los Valles: E.F. Los No auditado por no
Valles SP-02 Guadalajara 40,00% Urbanizacion de terrenos  estar obligado a ello
U.T.E. Grupo Rayet, S.A.U.-

Quabit Grupo No auditado por no
Inmobiliario, S.A.(I-15) Guadalajara 19,89% Urbanizacion de terrenos  estar obligado a ello
UT.E. Parque Empresarial No auditado por no
Aldaya Valencia 33,33% Urbanizacion de terrenos  estar obligado a ello
UT.E Egumar Gestion,

S.L., Quabit Grupo

Inmobiliario,S.A. No auditado por no

(E.P.Triepal) Guadalajara 70,00% Urbanizacion de terrenos  estar obligado a ello



Formulacion Cuentas Anuales ejercicio 2010

La formulacion de las presentes Cuentas Anuales Consolidadas e
Informe de gestion consolidado ha sido realizada por el Consejo de
Administracion de Quabit Inmobiliaria, S.A., en su reunidn de 24 de
febrero de 2012, celebrada en Madrid, para ser sometidas a la aproba-

cion de la Junta General de Accionistas. Dichas Cuentas Anuales Con-

ANNUAL REPORT
INFORME ANUAL 201 (0]

solidadas, que constan de Balance de Situacion Consolidado, Cuenta
de Resultados Consolidada, Estado de Resultado Global Consolidado,
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado, Estado de
Flujos de Efectivo Consolidado y Memoria Consolidada, asi como el
Informe de gestion consolidado, estdn firmadas en todas sus hojas
por el Secretario del Consejo, firmando en esta ultima hoja la totali-

dad de los Consejeros, que son los siguientes:

D. Félix Abanades Lopez

D. Manuel Terme Martinez

D. Alberto Quemada Salsamendi

D. Alberto Pérez Lejonagoitia

D. Miguel Bernal Pérez-Herrera

D2. Claudia Pickholz

D. Jorge Calvet Spinatsch
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1. Evolucion de los negocios y situacion del grupo

1.1. Resumen Ejecutivo

1.1.1. Hechos Significativos

Los hechos significativos mds destacables de Quabit Inmo-
biliaria S.A. y Sociedades Dependientes (Quabit Inmobiliaria,
Quabit, la Sociedad Dominante o el Grupo) acontecidos en el
ano 201 son:

a) Acuerdo de Refinanciacion

Tal como se indica en el apartado 1.3.3. sobre Situacién de la Deuda
Bancaria de este Informe de Gestion, en el mes de enero de 2012, la So-
ciedad Dominante ha concluido con éxito el proceso de refinanciacion
de su deuda financiera mediante la suscripcion de los correspondien-
tes documentos con sus entidades acreedoras. Las caracteristicas

principales del acuerdo suscrito son las siguientes:

- Se ha logrado transformar la financiacion sindicada en tantas fi-
nanciaciones bilaterales como Entidades bancarias participanen la
misma, permitiendo a la Sociedad Dominante una operativa mucho
mas flexible en el futuro sobre cada uno de sus activos.

- Se han obtenido lineas de crédito adicionales para cubrir las nece-
sidades de tesoreria de la Sociedad Dominante durante un periodo
de dos afios, asi como para el pago de los costes de la operacion de
refinanciacion y mantenimiento de los activos.

- Se ha reducido el endeudamiento financiero de la Sociedad Domi-
nante en 357,4 millones de euros mediante ventas de activos a en-
tidades financieras.

- Se ha refinanciado a cinco afios la practica totalidad del endeuda-
miento financiero de la Sociedad Dominante mediante la extension
de sus plazos de vencimiento hasta diciembre de 2016 y se han
establecido mecanismos que permiten la carencia de principal e
intereses. Las dos entidades que no han firmado estas novaciones
representan un 1,08 % de la deuda bancaria a 31 de diciembre de

2011.

Con todo ello, los acuerdos y pactos firmados en el marco de la refi-
nanciacion, no sélo suponen una mejora en la situacion del endeuda-
miento financiero de la Sociedad Dominante a través de la reduccion
de deuda y el nuevo calendario de vencimientos sino que, ademas,
plantean una cobertura razonable de las necesidades de liquidez de
la Sociedad Dominante a medio plazoy un posicionamiento operativo
mds acorde a la flexibilidad que exige el negocio en cuanto a la capa-
cidad operativa de gestionar préstamos o créditos hipotecarios sobre
cada uno de sus activos con una Unica entidad acreedora. Adicional-

mente, el hecho de que la mayor parte de la financiacion de intereses

20M

devengados se haya formalizado a través de préstamos que tienen la
consideracion de préstamos participativos de acuerdo con lo dispues-
to en el art. 20 del Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de junio, mitigara de
forma muy significativa el impacto patrimonial de la carga financiera

en los proximos afios.

b) Accionariadoy Organos de Gobierno

- CxG Corporacion Caixa Galicia, S.A. presentd su renuncia como
miembro del Consejo de Administracion de Quabit Inmobiliaria S.
A., segun hecho relevante publicado por la CNMV el 29 de marzo
del 20m. Esta renuncia dio comienzo a un proceso de reduccion del
numero de miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante con la finalidad de adaptar su estructura y costes a las
actuales condiciones del mercado.

- En cumplimiento a los compromisos asumidos por Grupo Rayet
S.A.U. (principal accionista de Quabit Inmobiliaria S.A.), con mo-
tivo de la exencion a la obligacion de formular una Oferta Publica
de Venta sobre acciones de Quabit Inmobiliaria S. A, autorizada
por la CNMV con fecha 16 de abril de 2008, Grupo Rayet S.A.U. dio
cumplimiento a la obligacion de enajenacion de acciones, y su par-
ticipacion bajo del 53,494% a un 49,932% a fecha de 23 de marzo de
20M.

- Con fecha 28 de junio 201 se celebré la Junta General Ordinaria de
Accionistas de la Sociedad Dominante en Madrid, que aprobd con
mayoria suficiente la totalidad de las propuestas de acuerdos que el
Consejo de Administracion sometid a su deliberacion y decision.

- Elvgdediciembre 2011 el Consejero externo D. Pau Guardans i Cam-
bd hizo efectiva su renuncia como miembro del Consejo de Admi-
nistracion de Quabit Inmobiliaria S. A. Tras la citada renuncia, el
Consejo de Administracion quedé compuesto por 7 miembros de
los que 3 son independientes. Quabit Inmobiliaria S.A. tiene previs-
to continuar la reduccién del nimero de miembros del Consejo de
Administracion.

- Con fecha 3 de febrero 2012 Grupo Rayet S.A.U. remitié a la CNMV
Notificacion respecto a Derechos de Voto atribuidos a Acciones y
otras Operaciones sobre Acciones en Sociedades Cotizadas, por la
que comunica dos transmisiones y venta de acciones (31 millones
de acciones cada una) de Quabit Inmobiliaria S.A.. Tras estas trans-
misiones la participacion de Grupo Rayet S.A.U. en el capital de la

Sociedad Dominante pasa a ser del 45,088%.

c) Situacion patrimonial de la Sociedad Dominante

El Patrimonio Neto de la Sociedad Dominante asciende a 1,8 millones
de euros a 31 de diciembre de 2011. Segin se detalla en el apartado

1.3.2 sobre Balance de Situacion de este Informe de Gestidn, y tenien-
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do en cuenta las distintas disposiciones legales aplicables, el valor del
Patrimonio Neto a efectos de andlisis del equilibrio patrimonial, supo-

ne un 71% del Capital Social a 31 de diciembre de 2011

Los administradores de la Sociedad Dominante han evaluado, en
cualquier caso, la situacion patrimonial de la Sociedad Dominante te-
niendo en consideracion la evolucion prevista de la misma en el marco
econdmico actualy el impacto en el patrimonio de las operaciones de
compraventa de activos realizadas en enero de 2012. Como conse-
cuencia de este analisis, los administradores han considerado necesa-
rio establecer medidas de restablecimiento del equilibrio patrimonial,
para lo cual es su intencidn convocar dentro de los plazos legalmente
establecidos, Junta General de Accionistas en la que se propondran
las medidas concretas para su consecucion. Estas medidas tendran en
consideracion la situacion patrimonial actual y previsible de la Socie-
dad Dominante y se articulardn las opciones que puedan ser operati-
vas teniendo en cuenta la evolucion del mercado de valores y la de la

propia cotizacion de la Sociedad Dominante.

1.1.2. Actividad

Las principales dreas en las que Quabit Inmobiliaria S.A. y Sociedades
Dependientes (Quabit Inmobiliaria, Quabit, o el Grupo) desarrolla su
actividad son: Gestion de Suelo, Promocion, Gestion de Cooperativas
de Viviendas y Comunidades de Propietarios, asi como Desarrollo y

Gestién de Patrimonio.

Durante el afio 201, elimporte neto de la cifra de negocio experimentd
unincremento del16,6%, alcanzando los 12,4 millones de euros frente
a 96,4 millones de euros registrados al cierre del afio 2010, que se ex-
plica, fundamentalmente, por varias operaciones de ventas de activos

a sociedades vinculadas a entidades financieras.

a) Areas de Actividad:

- Gestion de Suelo: La consolidacion del valor de los activos y el logro
de avances significativos en la situacion urbanistica, tramitacion
y consolidacion administrativa de posiciones de suelo, han conti-
nuado siendo los objetivos del Grupo en esta drea. Los ingresos por
esta actividad incluyen tanto la venta de activos de suelo como la
actividad de agente urbanizador. En el afio 201, la cifra de negocio
en esta area alcanza los 28,2 millones de euros, frente a g millones
deeurosenelafo 2010, lo que representa un incremento del 211,6%,
que viene explicado principalmente por la venta de suelo en Alican-
te a una sociedad vinculada a una entidad financiera, operacion
realizada por la Sociedad Dominante. A 31 de diciembre de 2010, el
importe de este epigrafe de 9,0 millones de euros recogia exclusi-
vamente ingresos por la actividad de agente urbanizador que, en el

afo 20m alcanza una cifra de 2,1 millones de euros.

Promocion Residencial: En el ano 2011, las entregas de viviendas

acumuladas han alcanzado 362 unidades frente a las 479 escritu-
radas al cierre del afio 2010, es decir, han experimentado una caida
de un 24,4% respecto al ano anterior. En un andlisis por trimestres,
se observa que en el primer trimestre del aho 2011 se produjo una
caida y se escrituraron 30 viviendas frente a 119 del mismo periodo
del afo anterior, ya que en el primer trimestre del afo 2010 se finali-
zaron varias promociones que estaban en curso, con la consiguien-
te concentracion de escrituraciones en ese periodo. En el segundo
trimestre de 2011 Quabit escriturd 257 viviendas frente a 178 del mis-
mo periodo ejercicio anterior, gracias a la venta de un paquete de
210 viviendas a dos sociedades vinculadas a entidades financieras.
En el tercer trimestre 2011 se escrituraron 47 viviendas, frente a 41
viviendas conseguidas en el mismo trimestre del afo 2010y, en el
ultimo trimestre del afio, las escrituraciones han sido de 28 vivien-
das frente a 141 viviendas del ano 2010. Los cambios fiscales que se
pusieron en marcha en el afio 2010 (incremento del IVA a partir de
juliode 2010 y las condiciones mas restrictivas para poder acogerse
a las deducciones en el IRPF por inversién en vivienda) animaron a
muchos compradores a escriturar en el dltimo trimestre del 2010.
Los ingresos en esta actividad han alcanzado, en el conjunto del
afo, 81,5 millones de euros, experimentando un descenso de un
3,5% respecto al mismo periodo del afio pasado (84,5 millones de
euros). Del total de viviendas entregadas en 201, 225 unidades se
han entregado en operaciones realizadas a lo largo del ano con tres
empresas vinculadas a tres entidades financieras y estas operacio-
nes incluyen también la venta de un edificio de oficinas. El importe
que han aportado estas operaciones a la cifra de negocios durante

el afo 2011 ha sido de 59,3 millones de euros.

- Gestion de Cooperativas y Comunidades: En el afio 2011, se ha ini-

ciado la entrega de viviendas de la cooperativa Monte Henares
(Alovera — Guadalajara) y se han escriturado 35 viviendas. Al cierre
de afio 20m, la gestora de comunidades de propietarios y coopera-
tivas registra un nimero de viviendas en situacion de oferta previa,
constitucion y gestion de 489 unidades, de las cuales se han pread-

judicado un 15% (77 viviendas).

Patrimonio en Explotacién: Los ingresos por arrendamiento en el

afo 2011 alcanzaron la cifra de 2,4 millones de euros, representando
un incremento del 23,1% respecto al mismo periodo del afio pasa-
do (1,9 millones de euros). Este incremento se explica, basicamen-
te, por una mayor ocupacion del edificio de oficinas Plaza Europa
en ’Hospitalet de Llobregat (Barcelona), que alcanza una tasa de
ocupacion del 87%, frente a una ocupacion del 62,1% al cierre del
afo 2010. Las viviendas en alquiler alcanzan un 81% de ocupacion al

cierre del ano 2011 frente a un 84% al cierre del afio 2010.



b) EBITDA

ELEBITDA consolidado mejora en 35,9 millones de euros (un 52,6%),
disminuyendo su resultado negativo hasta los 32,3 millones de eu-
ros. Esta mejora viene explicada tanto por una mejora en el margen
asociado a las operaciones de venta, como por una reduccion de los
gastos generales del Grupo. En este sentidoy, si bien la partida “Otros
gastos de explotacion” refleja una reduccion del 23,0%, el impacto de
las medidas de ahorro implantadas por el grupo es mayor, pues en
esta partida de gastos se recogen en 2011 conceptos como gastos ex-
cepcionales por dotacion de provisiones para riesgos y gastos ajenos
ala actividad operativa del Grupo. Si se eliminasen esos efectos atipi-
cos, la reduccion de los gastos operativos del Grupo seria de un 47%.
Adicionalmente, la correccidon de valor de los activos ha tenido menor
impacto en la cuenta de resultados de 201, respecto a 2010, al haber-
se ajustado los activos a sus valores de mercado de forma significativa
en afos anteriores y haberse corregido parte del efecto de deterioro

con la creacion de valor a través, fundamentalmente, del avance en la
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gestion urbanistica del suelo en cartera. Su desglose por sectores de
actividad es de una contribucién positiva de 3,8 millones de euros en
Gestion de Suelo, una contribucion negativa de 17,8 millones de euros
en Promocidn Residencial, una contribucion negativa de 18,4 millones
de euros en Otros, que incluye costes estructurales no imputados a
las dreas de negocio y 135 miles de euros de contribucidn positiva en

Patrimonio en Explotacion.

c) Resultado Neto Atribuible:

El Resultado Neto Atribuible a Accionistas de la Sociedad Dominan-
te mejora en un 17,7% respecto al mismo periodo del ano anterior. El
Grupo sigue aplicando una politica conservadora en la activacion de
créditos fiscales fijando el limite de los mismos en el importe de pasi-

vos por impuestos diferidos.

1.2. Principales Magnitudes

1.2.1. Magnitudes Econémico-Financieras

(En miles de euros) 20m 2010 Variacion
Importe Neto de la Cifra de Negocio 112.361 96.397 16,6%
EBITDA (32.260) (68.125) 52,6%
Resultado Financiero neto (62.727) (45.278) (38,6%)
Resultado Antes de Impuestos (96.357) (116.348) 17,2%
Resultado Neto Atribuible Sociedad
Dominante (96.419) (116.250) 17,1%
(En miles de euros) 31/12/20m 31/12/2010 Variacion
Deudas con entidades de crédito no 6 o
corriente 57-439 54.654 5,0%
Deudas con entidades de crédito corriente 1.340.724 1.403.439 (4,5%)
TOTAL DEUDA BRUTA (I) 1.398.163 1.458.133 (4,1%)
Tesoreriay Equivalentes (II) (4.822) (11.584) (58,4%)
TOTAL DEUDA NETA (I - II) 1.393.341 1.446.549 (3,7%)
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1.2.2. Magnitudes Operativas

PROMOCION RESIDENCIAL 201 2010 Variacion

Escrituras del periodo (viviendas) 362 479 (24,4%)

Preventas del Periodo (viviendas) 361 435 (17,0%)
COMUNIDADES Y COOPERATIVAS 201 2010 Variacion

Oferta previa (viviendas) 372 593 (37,3%)

Gestion (viviendas) n7 125 (6,4%)

Total 489 718 (31,9%)
VENTAS 2011 2010 Variacion %TSobre

otal

(En miles de euros)

Gestion de suelo 28.190 9.046 211,6% 25,1%
Promocion residencial 81.527 84.486 (3,5%) 72,5%
Patrimonio en explotacion 2.351 1.910 23,1% 2,1%
Otros 293 955 (69,3%) 0,3%
Total 112.361 96.397 16,6% 100,0%
EBITDA 2011 2010 Variacion %TSobre

otal

(En miles de euros)

Gestion de suelo 3.793 (13.004) (129,2%) 1,8%
Promocion residencial (17.762) (42.047) (3,5%) (55,1%)
Patrimonio en explotacion 135 637 (78,8%) 0,4%
Otros (18.426) (13.7m) (34,4%) (57,1%)
Total (32.260) (68.125) (52,6%) 100,0%

1.2.3. Valoracién de Activos

El Grupo solicita valoraciones a un valorador independiente al menos
una vez al ano para verificar el valor de mercado de los activos. Knight
Frank Espafa S. A. ha valorado la cartera de activos inmobiliarios de
Quabit Inmobiliaria, S. A. y sus Sociedades Dependientes a 31 de di-

ciembre de 20m.

La evolucion de la cartera de activos que comprende existencias e in-
versiones inmobiliarias, viene explicada en el cuadro que se muestra a
continuacion, incluyendo tanto en el ejercicio de 2011 como en la base

de comparacion, los valores de mercado de los activos subyacentes a

los que estan referidos los contratos de compraventa y permutas que
no forman parte de la cartera en propiedad a 31 de diciembre. Asi se
pretende ofrecer una mejor imagen de la evolucion del valor de mer-

cado de todos los activos gestionados por el Grupo.

La Variacion Comparable considera los mismos activos en el afio 2011
y 2010 y es, por tanto, un reflejo de la variacion del valor en estos ac-
tivos, por los cambios en las condiciones del mercado en el ejercicio y
por el valor afiadido a los activos por la gestion de los mismos, tales
como los avances urbanisticos conseguidos en el suelo. En términos
comparables se observa que la pérdida de valor de los activos es tan

sélode un,8%.
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(En millones de euros) 31/12/20m 31/12/2010 Var. Comparable
Suelo 1.391 1.409 (1,4%)
Promociones 149 272 (4,9%)
Patrimonio Inmobiliario 80 86 (3,0%)
TOTAL GAV 1.620 1.767 (1,8%)

1.3. Estados Financieros

1.3.1. Cuenta de Resultados a 31 de Diciembre de 20m

(En miles de euros) 20M 2010 Variacion
Importe neto de la cifra de negocio 112.361 96.397 16,6%
Aprovisionamientos (174.077) (119.153) (46,1%)
Otros ingresos de explotacion 17.871 6.061 194,8%
Variacion de las provisiones de trafico 38.981 (26.400) 247,7%
Gastos de personal (6.963) (7.834) 1,1%
Reversion y dotacion de deterioro del )
inmovilizado 201 (36) 653,4%
Amortizacion (539) (558) 3,5%
Otros gastos de explotacion (18.339) (23.811) 23,0%
Resultados por venta de inmovilizado o) (m) 100,0%
Resultados por venta de participaciones en

empresas del grupo (604) 7.079 (108,5%)
Actualizacion de las inversiones

inmobiliarias a valor razonable (1.490) (454) (228,4%)
Resultado de explotacion (32.598) (68.719) 52,6%
EBITDA (32.260) (68.125) 52,6%
Resultado financiero neto (62.727) (45.278) (38,6%)
Resultados antes de impuestos (96.357) (116.348) 17,2%
Resultado neto (96.432) (16.352) 17,1%
Atribuible a:

Accionistas de la Sociedad Dominante (96.419) (116.250) 17,1%

Intereses minoritarios (13) (102) 86,9%
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a) Importe Neto de la Cifra de Negocio (INCN)

A continuacion se muestra la evolucion de la cifra de negocio
por dreas de actividad:

(En miles de euros)

INCN Gestion de Suelo

INCN Promocidn Residencial
INCN Patrimonio en Explotacion
INCN Otros

Total INCN

En el ano 20m, la cifra de negocios experimentd un incremento de un
16,6% en relacion con el afo 2010, que tiene su origen, fundamental-
mente, en la realizacion de varias operaciones de ventas de activos
a sociedades vinculadas a entidades financieras. Estas operaciones
han aportado a la cifra de negocios del Grupo un importe total de 85,4

millones de euros.

Gestion de Suelo: Los ingresos que genera esta actividad correspon-
den tanto a la venta de activos de suelo como a la actividad de agente
urbanizador. En el afo 2011 se produce un incremento de un 211,6%
respecto al aho 2010, explicado principalmente por la venta de suelo
en Alicante a una sociedad vinculada a una entidad financiera, opera-
cion realizada por la Sociedad Dominante. A 31 de diciembre de 2010,
elimporte de este epigrafe de 9,0 millones de euros recogia exclusiva-
mente ingresos por la actividad de agente urbanizador que, en el ano
201 alcanza una cifra de 2,1 millones de euros. Esta variacion se debe
aque se hanfinalizado urbanizaciones en las que el Grupo participaba
como Agente Urbanizador y a que no se han iniciado nuevos proyec-

tos debido, a la coyuntura general de enfriamiento del sector.

Promocidn Residencial: Las entregas de viviendas alcanzan 362 unida-

des frente alas 479 escrituradas al cierre del 31 de diciembre de 2010, lo

201 2010 Variacion
28.190 9.046 211,6%
81.527 84.486 (3,5%)
2.351 1.910 23,1%
293 955 (69,3%)
112.361 96.397 16,6%

que supone un descenso del 24,4% y una media mensual de unas 30
viviendas. Las preventas se sitian en 361 unidades, un 17,0% menos
que las 435 conseguidas en el mismo periodo del ano 2010. Los ingre-
sos en esta actividad han alcanzado los 81,5 millones de euros, que
representan una caida de un 3,5% respecto a la cifra conseguida en
el ejercicio anterior (84,5 millones de euros). Del total de viviendas
entregadas en 2011, 225 unidades se han entregado en operaciones
realizadas a lo largo del afo con tres empresas vinculadas a tres en-
tidades financieras. Estas operaciones incluian también la venta de
un edificio de oficinas. El importe que han aportado estas operacio-
nes a la cifra de negocios durante el afio 2011 ha sido de 59.3 millones

de euros.

Patrimonio en Explotacion: Los ingresos por arrendamiento al cierre

del afo 201, alcanzan la cifra de 2,4 millones de euros, representando
un incremento del 23,1% respecto al mismo periodo del ano anterior
(1,9 millones de euros). El arrendamiento del edificio de oficinas Plaza
Europa en ’Hospitalet de Llobregat (Barcelona), con ocupacién de un
87%, contribuye especialmente a este incremento. Al cierre del ano
201, las viviendas en alquiler, alcanzan una ocupacion de un 819% fren-

tea un 84% al cierre del aho 2010.



La cifra de negocio por area de actividad se detalla en el grafico adjunto:

Distribucion INCN 201

Gestion de suelo 25,09%
Promocion residencial 72,56%

Patrimonio en explotacion 2,09%

Otros 0,26%

b) EBITDA

Al cierre del ejercicio 20m, Quabit ha registrado una mejora de 35,9
millones de euros en el EBITDA (52,6%), respecto al mismo periodo
del ano 2010. Esta mejora viene explicada tanto por una mejora en el
margen asociado a las operaciones de venta, como por una reduccion
de los gastos generales del Grupo. En este sentidoy, si bien la partida
“Otros gastos de explotacion” refleja una reduccion del 23,0%, el im-
pacto de las medidas de ahorro implantadas por el Grupo es mayor,
pues en esta partida de gastos se recogen en 2011 conceptos como
gastos excepcionales por dotacidn de provisiones para riesgos y gas-
tos ajenos a la actividad operativa del Grupo. Si se eliminasen esos
efectos atipicos, la reduccion de los gastos operativos del Grupo seria
de un 47%. Adicionalmente, la correccion de valor de los activos ha
tenido menor impacto en la cuenta de resultados de 2011, respecto a
2010, al haberse ajustado los activos a sus valores de mercado de for-
ma significativa en afos anteriores y haberse corregido parte del efec-
to de deterioro con la creacidn de valor a través, fundamentalmente,

del avance en la gestion urbanistica del suelo en cartera.

c) Resultado Financiero

El Resultado Financiero Neto empeora en un 38,6%, principalmen-

te, por el incremento de los tipos de interés de este periodo frente al

20M

Distribucion INCN 2010

Gestion de suelo 9,38%
Promocion residencial 87,64%

Patrimonio en explotacion 1,98%

Otros 1,00%

mismo periodo del ano anterior, derivado de la evolucidn del Euribor,
que ha supuesto un incremento en los gastos financieros asociados
a la deuda con entidades financieras, la dotacion de la provision por
deterioro de instrumentos financieros, y por la disminucion de los in-
tereses financieros capitalizados asociados al desarrollo de obras de

2011 con relaciéon a 2010.

d) Resultado antes de Impuestos

Los efectos anteriores (EBITDA y Resultado Financiero), junto con el
impacto de la integracion del Resultado de las inversiones en asocia-
das, hacen que las pérdidas antes de impuestos correspondientes al
afio 2011 se reduzcan en un17,2% frente al resultado obtenido al cierre
del afo 2010, continuando de esta manera, la linea de reduccion que

se viene manteniendo desde el afo 2008.

e) Resultado Neto Atribuible

Elimpacto fiscal del registro del impuesto sobre ganancias es minimo
y, por tanto, el Resultado Neto Atribuible a Accionistas de la Sociedad
Dominante mejora en un 17,1% respecto al mismo periodo del afio an-
terior, es decir, en la misma linea que la mejora del Resultado Antes
de Impuestos. El Grupo sigue aplicando una politica conservadora en
la activacion de créditos fiscales fijando el limite de los mismos en el

importe de pasivos por impuestos diferidos.
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1.3.2. Balance Consolidado a 31 de Diciembre de 20m

(En miles de euros) 31/12/20m 31/12/2010 Variacion
ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE:

Total activo no corriente 183.546 222.967 (17,7%)
ACTIVO CORRIENTE:

Existencias 1.304.648 1.437.682 (9,3%)
Otros 119.026 137.196 (13,2%)
Total activo corriente 1.423.674 1.574.878 (9,6%)
TOTAL ACTIVO 1.607.220 1.797.845 (10,6%)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO
PATRIMONIO NETO:

Total patrimonio neto atribuible a

accionistas de la Sociedad Dominante 34.078 130.437 (73,9%)
Intereses minoritarios 857 870 (1,5%)
Total patrimonio neto 34.935 131.367 (73,4%)
PASIVO NO CORRIENTE:

Deudas con entidades de crédito 57.439 54.694 5,0%
Otros 43.505 55.226 (21,2%)
Total pasivo no corriente 100.944 109.920 (8,2%)
PASIVO CORRIENTE:

Deudas con entidades de crédito 1.340.724 1.403.439 (4,5%)
Otros 130.617 153.119 (14,7%)
Total pasivo corriente 1.471.341 1.556.558 (5,5%)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.607.220 1.797.845 (10,6%)

Las variaciones principales respecto a 31 de Diciembre de 2010 son las ~ nes inmobiliarias, que fueron vendidos durante el ejercicio 201, igual-

siguientes: mente se incluye la dotacion registrada en la provision por deterioro.

a) Activo no Corriente b) Activo Corriente

Lareduccion de 39,4 millones de euros en este epigrafe deriva principal-

mente de reclasificaciones de Activos Financieros que pasan de ser “No  Los epigrafes que explican la variacion del activo corriente de 151,2 mi-
corrientes” a ser “Corrientes” en virtud de su vencimiento, que al cierre  llones de euros, son principalmente:

delano 20m, ha pasado a ser inferior a doce mesesy a la disminucion del

activo por impuestos diferidos como consecuencia de la reversion del - Existencias; se reducen en 133,0 millones de euros, como conse-

efectofiscal asociado a plusvalias asignadas a las existencias e inversio- cuencia de las ventas del afo 20m.



- Deudores comerciales; disminuyen en 13,9 millones de euros, prin-
cipalmente, por el vencimiento de efectos comerciales descontados
atendidos a su vencimiento.

- Disposicion de efectivo no disponible a 31 de diciembre de 2010 por
3,4 millones de euros para el pago de proveedores, que estaban
constituidos como depdsitos en garantia de pago de acreedores y
otras cuentas a pagar.

- El activo financiero corriente aumenta en 3,0 millones de euros,
como resultado del efecto de las reclasificaciones de créditos a em-
presas asociadas y terceros, por un total de 21,3 millones de euros,
presentados en el activo financiero no corriente a 31 de diciembre de
2010, y de las disminuciones de los créditos otorgados a sociedades
vinculadas por la compensacion de 4,7 millones de euros de cuentas
a cobrar con cuentas a pagar, de las imposiciones a plazo fijo por 9,6
millones de euros para el pago de acreedoresy otras cuentas a pagar,

y de la cancelacion del fondo de inversion de 2,2 millones de euros.

Patrimonio Neto

La variacion del “Patrimonio Neto” respecto a 31de diciembre de 201,

se produce, fundamentalmente, por las pérdidas registradas en el afio

(En miles de euros)

CAPITAL SOCIAL (1)

Prima de emision

Reservas

Acciones propias

Rdos. Negativos de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

TOTAL FONDOS PROPIOS
Subvenciones y donaciones

TOTAL PATRIMONIO NETO CONTABLE
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2071. El Patrimonio Neto de la Sociedad Dominante asciende a 1,8 mi-
llones de euros a 31de diciembre de 2011. A efectos de la aplicabilidad
de los articulos 327y 363 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de julio,
debe considerarse lo dispuesto en los Reales Decretos Ley 10/2008 de
12 de diciembre, 5/2010 de 31de marzo, y Real Decreto Ley 2/2012, de

3 de febrero, de saneamiento del sector financiero.

Estas disposiciones (con vigencia desde el ejercicio 2008 hasta el ejer-
cicio 2012) establecen que no deberfan ser consideradas a los efectos
dela aplicacion del supuesto contemplado en los articulos 163.1y 260.1
deltexto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas (sustituidos por
los articulos 327y 363 del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital). “.. las pérdidas por deterioro reconocidas en las cuentas
anuales derivadas del Inmovilizado Material, las Inversiones Inmobi-

liarias y las Existencias™.

De este modo, a efectos de la determinacion de las pérdidas para los
supuestos de reduccion de capitaly disolucion previstos en los articulos
327y 363del TRLSC, el patrimonio neto computable de la Sociedad Do-

minante a 31de diciembre de 2011 es el que se muestra a continuacion:

256.029

568.902

68.339
(366)
(808.856)
(82.255)

1.793

45

1.838

Mas pérdidas acumuladas después de impuestos por depreciacion de sociedades

participadas con activos inmobiliarios (*)

28.997

Mas pérdidas acumuladas después de impuestos por deterioro de existencias,

inversiones inmobiliarias e inmovilizado material propiedad de la Sociedad Dominante

Total pérdidas por depreciacion de activos inmobiliarios.

Patrimonio Neto al 31 de diciembre de 2011 para el computo de lo dispuesto en los

articulos 327y 363 del TRLSC (2)

% SOBRE EL CAPITAL SOCIAL (2)(1)

150.058
179.055

180.893

71%

(*) La Sociedad Dominante ha considerado razonable incluir en el cémputo del patrimonio neto, a los efectos indicados, no sélo las provisiones de deterioro
correspondientes a los activos de su propiedad, sino también las pérdidas por deterioro de inmovilizado material, inversiones inmobiliarias y existencias de
sus sociedades participadas, que se han registrado en la Sociedad Dominante a través de la depreciacidn de las inversiones en patrimonio.
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A 31de diciembre de 2011 el Patrimonio Neto representa un 71 % del
Capital Social, por lo que, a dicha fecha, la Sociedad Dominante no
se encuentra incursa en el supuesto de saneamiento contemplado
enelarticulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital. Los administra-
dores de la Sociedad Dominante han evaluado, en cualquier caso, la
situacion patrimonial de la Sociedad Dominante teniendo en consi-
deracion la evolucion prevista de la misma en el marco econdmico
actual y el impacto en el patrimonio de las operaciones de compra-
venta de activos realizadas en enero de 2012. Como consecuencia de
este andlisis los administradores han considerado necesario esta-
blecer medidas de restablecimiento del equilibrio patrimonial para

lo cual es su intencidn convocar dentro de los plazos legalmente

establecidos Junta General de Accionistas en la que se propondran
las medidas concretas para su consecucion. Estas medidas tendran
en consideracion la situacion patrimonial actual y previsible de la
Sociedad Dominante y se articularan las opciones que puedan ser
operativas teniendo en cuenta la evolucion del mercado de valores y

la de la propia cotizaciéon de la Sociedad Dominante.

1.3.3. Situacion de la Deuda Bancaria a 31 de Diciembre
de 2010

A continuacion se presenta el detalle de la deuda bancaria a 31 de di-

ciembre de 2011 comparada con la de cierre del ejercicio 2010.

(En miles de euros) 31/12/20m 31/12/2010 Variacion
Deudas con entidades de crédito no

corriente 57.439 54.694 5,0%
Deudas con entidades de crédito corriente 1.340.724 1.403.439 (4,5%)
TOTAL DEUDA BRUTA (I) 1.398.163 1.458.133 (4,1%)
Tesoreriay Equivalentes (II) (4.822) (11.584) (58,4%)
TOTAL DEUDA NETA (I - II) 1.393.341 1.446.549 (3,7%)

A 31 de diciembre 201, la deuda bruta bancaria se ha reducido en
60,0 millones de euros en relacion con la existente a 31 de diciembre

de 2010.

La clasificacion de la deuda entre corriente y no corriente, en el Ba-
lance de Situacion Consolidado se realiza en funcién del activo al que
estd asociada la financiacion. Gran parte de la financiacion del Grupo
tiene constituida garantia hipotecaria sobre las existencias, incluidas
dentro del Activo corriente, y por tanto su deuda asociada, bien sea
por operaciones bilaterales o por sindicadas con garantia de activos,
debe aparecer dentro de la deuda corriente. Esta clasificacion no tie-

ne, por tanto, una relacion con el vencimiento de las operaciones.

a) Proceso de reestructuracion de deuda bancaria

La Sociedad Dominante ha llevado a cabo en el afio 2011 un proceso
de restructuracion de su endeudamiento financiero que ha culminado
con éxito con la firma el 18 de enero de 2012 de un Acuerdo Marco de

Refinanciacion.

Premisas y pactos del Acuerdo de Refinanciacion:

El18 de enero de 2012 la Sociedad Dominante firmé con la practica to-
talidad de sus entidades financieras un Acuerdo Marco de Refinancia-
cién. Las premisas de la restructuracion de endeudamiento financiero

recogidas en dicho acuerdo son:

() Transformacion de la financiacion sindicada en tantas financiacio-
nes bilaterales como entidades participaban en la misma.

(i)Otorgamiento de lineas de crédito adicionales que permiten garan-
tizar la viabilidad a medio plazo.

(ii)Adquisicion de determinados activos por algunas entidades para
la cancelacion de la deuda financiera.

(iv)Dar posibilidad en el futuro de adquisicion por parte de las entida-
des de activos que permitan reducir el endeudamiento financiero de
la Sociedad Dominante.

(V)Refinanciacion de la totalidad del endeudamiento financiero que
no se cancele mediante las operaciones de compra anteriormente
citadas, incluyendo, entre otras cuestiones, la extension de los pla-
zos de vencimiento del mismo y la articulacion de mecanismos que

permitan carencia de principal e intereses.



Con anterioridad a la firma del Acuerdo Marco las entidades acreedo-
rasy la Sociedad Dominante suscribieron pactos por los que se forma-
lizaban las operaciones anteriores, los cuales quedaron sometidos al
cumplimiento de determinadas condiciones suspensivas. Estas con-
diciones suspensivas fueron declaradas cumplidas en el propio Acuer-

do Marco de Refinanciacion de 18 de enero de 2012.

Con todo ello, los acuerdos y pactos firmados en el marco de la refi-
nanciacion, no solo suponen una mejora en la situacion del endeuda-
miento financiero de la Sociedad Dominante a través de la reduccion
de deuda y el nuevo calendario de vencimientos sino que, ademds,
plantean una cobertura razonable de las necesidades de liquidez de la
Dominante a medio plazoy un posicionamiento operativo mds acorde
a la flexibilidad que exige el negocio en cuanto a la capacidad opera-
tiva de gestionar préstamos o créditos hipotecarios sobre cada uno
de sus activos con una Unica entidad acreedora. Adicionalmente, el

hecho de que la mayor parte de la financiacion de intereses deven-

Vencimientos de la deuda
(Importe en millones de euros)
Ejercicio 20m

Ejercicio 2012

Ejercicio 2013

Ejercicio 2014

Ejercicio 2015

Ejercicio 2016 y posteriores
Total

Este cuadro recoge la deuda a valor nominal (no a coste amortizado
como figura en el Balance de Situacion), y por tanto los valores de esta
tabla no se corresponden con los valores que recoge la tabla inicial de
este apartado. Hay que tener en cuenta, ademds, en el caso de la deuda
a 31 de diciembre de 20m, que estd minorada por la citada reduccion
de 357,4 millones de euros, importe correspondiente a la deuda con en-

tidades de crédito cancelada en las operaciones de ventas de activos.

Encuanto a los vencimientos en el aho 2012 de la deuda a 31 de diciem-

bre de 2011, deben hacerse las siguientes apreciaciones:

- 15,5 millones de euros corresponden a intereses devengados a 31 de
diciembre que tienen su cobertura a través de préstamos con ven-

cimiento en 2016.
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gados se ha formalizado a través de préstamos que tienen la consi-
deracion de préstamos participativos de acuerdo con lo dispuesto en
el art. 20 del Real Decreto-Ley 7/1996 de 7 de junio, mitigara de forma
muy significativa el impacto patrimonial de la carga financiera en los

préximos afnos.

b) Situacién de deuda bancaria a 31de diciembre de 2071

En la medida en que la estructura de la deuda, su importe y su ca-
lendario de vencimientos ha cambiado de forma significativa con la
entrada en vigor de dichos pactos se presenta a continuacion un cua-
dro comparativo de vencimiento de la deuda a su valor nominal que
recoge en el caso de la deuda a 31 de diciembre de 20m los impactos
principales que resultan del Acuerdo de Refinanciacion, en cuanto a
vencimientos y en cuanto a importe de la deuda, ya que esta queda
reducida en un valor de 357,4 millones de euros tras las operaciones

de venta de activos formalizadas el 18 de enero de 2012:

31/12/20m 31/12/2010
- 60,0

60,1 3573

15,9 198,7

8,5 154,7

8,5 418,6

954,4 283,8
1.047,4 1.473,1

- 11,4 millones de euros corresponden a la deuda con las dos entidades
financieras que no han firmado el acuerdo de refinanciacion y que
representan un1,08% de la deuda bancaria existente a 31de diciem-
bre de 20m. La totalidad de este importe corresponde a préstamos
bilaterales garantizados con activos hipotecados. De este importe,
préstamos por un valor total de 10 millones de euros se encuentran
vencidos a la fecha de formulacion de estas cuentas, si bien la enti-
dad titular del crédito ha manifestado su intencidn de novar el prés-
tamo prorrogando los vencimientos al menos dos afnos. En el otro
caso, la deuda estd pendiente de vencimiento y se espera alcanzar
un acuerdo antes de la fecha de su acaecimiento. En los dos casos,
al ser deudas bilaterales con garantia sobre activos cuyo Loan to
Value estd por debajo del 100% cabe arbitrar férmulas que permitan

alcanzar un acuerdo con las dos entidades.
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1.4. Areas de Negocio

1.4.1. Gestidn de Suelo

Esta actividad recoge los ingresos tanto por la venta de activos de
suelo como por la actividad de agente urbanizador, con el objetivo de
avanzar en la situacion urbanistica, tramitacion y consolidacion admi-
nistrativa de posiciones de suelo. La cifra de negocio en éste area de

actividad alcanza en el afio 2011 los 28,2 millones de euros y se debe,

(En miles de euros)

Importe Neto Cifra de Negocios
EBITDA

Margen EBITDA

a) Cartera de Suelo

El Grupo realiza valoraciones con un tasador independiente al
menos una vez al ano para verificar el valor de mercado de los
activos. Knight Frank Espafa S.A. ha valorado la cartera de ac-
tivos inmobiliarios de Quabit Inmobiliaria, S.A. y sus socieda-
des dependientes a 31de diciembre de 2011. La cartera de suelo
de Quabit Inmobiliaria al cierre del ano 201, se sitla en 3,3 mi-

principalmente, a trasmisiones de suelo. A 31 de diciembre de 2010 el
importe de este epigrafe de 9,0 millones de euros recogia exclusiva-
mente ingresos por la actividad de agente urbanizador que, en el aho
201 alcanza una cifra de 2,1 millones de euros. El descenso en la cifra
representativa de esta actividad se debe a la terminacion de urbaniza-
cionesen las que el Grupo participa como Agente Urbanizadory a que
no se han iniciado nuevos proyectos debido a la coyuntura general de

enfriamiento del sector.

20mM 2010 Variacion
28.190 9.046 211.6%

3.792 (13.004) n.a.
13,5% (143,8%)

llones de metros cuadrados, con un valor de 1.391 millones
de euros. Se trata de una cartera de suelo diversificada,
tanto en lo que se refiere a grado de avance urbanistico
como a su localizacion geografica, tal como muestran los
siguientes graficos, con los datos de la valoracion realiza-
da a 31de diciembre de 2011:
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Desglose de Cartera de Suelo por Localizacion Geografica (m?)

Castilla-La Mancha 1.254. 281
Castillay Ledn 115.914
Cataluna 729.879

Comunidad Valenciana 659.978
Madrid 224.5m

Andalucia 194.106

Aragon 45.279

Baleares 17.500

Cantabria 67.170

Desglose de Cartera de Suelo por Localizacion Geografica (euros)

Castilla-La Mancha 396.621.835 €
Castillay Ledn 73.913.000 €

Cataluna 378.254.999 €

Comunidad Valenciana 230.684.459 €
Madrid 135.939.000 €

Andalucia 82.038.000 €

Aragon 42.438.000 €

Baleares 17.140.000 €

Cantabria 33.473.000 €

Desglose de Cartera de Suelo por Grado de Avance Urbanistico (euros)

Finalista 48%
En Planeamientoy Urbanizacion 43%

Rustico 9%
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Distribucion Cartera de Suelo por localizacion geografica y Avance Urbanistico (euros)

100% —
80% —
60% —
40% —
20% —
0%
Castilla- | Castilla | Cataluna |Comunidad| Madrid | Andalucia | Aragdn Baleares | Cantabria
LaMancha | yLedn Valenciana
28.703.000 o 16.561.000 21.017.733| 3.910.000 | 18.503.000 o 17.140.000 |12.870.000
81.149.322 | 72.416.000 |117.747.000/193.062.534 | 84.190.000 |39.448.000 o o 11.201.000
286.769.513 1.497.000 243.946.999 16.604.192| 47.839.000 |24.087.000 | 42.438.000 o 9.402.000
Rustico En Planteamiento y Urbanizacion Finalista

b) Gestidn Urbanisticay Planeamiento

A continuacién se indican los avances mds importantes en planea-
miento y urbanizacién llevados a cabo en diferentes suelos durante

el ano 2011.
Direccidn Territorial Centro
Planeamiento

- A. E. n°16 Artilleria y Conde Ansurez (Valladolid): Se han obteni-
do los informes previos a la aprobacion provisional del Texto Re-
fundido de la Modificacion Puntual del Plan General, (Vias, Obras

e infraestructuras).

- Prolongacion de Castellana (Madrid): EL Consejo de Gobierno ha
ratificado el documento definitivo del convenio urbanistico para
la gestidn y ejecucion del proyecto. El Ayuntamiento de Madrid
aprobd el Plan Parcial de Reforma Interior de esta operacion y ra-
tificd el convenio urbanistico, tras lo cual, la Comisién de Urba-
nismo de Madrid informd favorablemente en abril sobre el texto

definitivo. Se avanza en los trabajos de demolicion del edificio.

- Maofio. Sector 102 Santa Cruz de Bezana (Cantabria): Se ha
aprobado el proyecto de expropiacion definitivamente por Acuer-
do de la Comisiéon Regional del Territorio y Urbanismo, en sesién
de 31de agosto de 20m. Levantamiento de las Actas de Ocupacién

y pago del suelo expropiado a favor de la Junta de Compensacion.

- Ciempozuelos (Madrid): Remitido a la Consejeria de Ordenacion
del Territorio de la Comunidad de Madrid, documento de subsa-

nacion parcial de aprobacion definitiva del Plan General.

Urbanizacion

- Sg - Torrejon de Velasco (Madrid): Se ha solicitado a la Junta de Go-
bierno la concesion de la ampliacion de plazo para la ejecucion de las
obras de Urbanizacion. Se ha procedido a la demolicion de las edifi-

caciones del propietario no adherido a la Junta de Compensacion.

- SUP R6 — Estepona (Malaga): Se ha aprobado el proyecto de re-
parcelacion en la Junta de Compensacion, pendiente de su publi-
cacion en el BOP de Malaga, asi como la contestacion al requeri-

miento de Demarcacion de Carreteras.



- Berrocales (Madrid): Se ha aprobado en Junta de Compensacion
la Propuesta de Desarrollos Urbanisticos Conjuntos del Sureste
de Madrid.

Participadas

- Mairena (Sevilla): Se continta avanzando en las obras de urbani-

zacion del sector.
Direccion Territorial Castilla-La Mancha
Planeamiento

- Sector SP-61, SP-71, SP-74, SP-75 y SP-76 (Guadalajara): Resolu-
cion de la Delegacion de Medio Ambiente sobre la no necesidad
de estudio de impacto ambiental para los sectores SP-71y SP-7s.
Publicacion en BOP la aprobacion de proyectos de urbanizacion
de los sectores SP-74 y SP-76, presentandose informados los pro-

yectos de reparcelacion de los sectores SP-75y SP-76.

- SNP Iriepaly SNP Taracena (Guadalajara): Se han presentado los
Planes Parciales de Mejora de ambos sectores, asi como un ante-
proyecto del Plan Especial de Infraestructura, para que el Ayunta-

miento lo remita a la Junta de Comunidades para suinforme previo.

- Remate de las Cafnas (Guadalajara). Se ha concedido la recep-
cién definitiva de la urbanizacion y la consiguiente devolucion de
avales por parte del Ayuntamiento que garantizaban la simulta-
neidad de obras de construccién con urbanizacion, asi como de la

propia urbanizacion.
Direccidn Territorial Nordeste
Planeamiento

-Reus H7 (Tarragona): Se ha presentado el Texto Refundido del Plan
Parcial. La Comisién Territorial de Urbanismo (CTUT) ha acordado
emitirinforme favorable sobre la Modificacion puntual del Plan de
Ordenacién Urbanistica Municipal (POUM), relativa a la modifica-
cion de acceso al sector H-7, y elevarlo al Consejero del Territorioy
Sostenibilidad, manteniendo en suspenso la resolucion definitiva
sobre el Plan Parcial del sector H-7, hasta que el Ayuntamiento
presente texto refundido que incorpore las previsiones de la nue-

va linea de Ferrocarril prevista en el Plan Territorial.

- Cambrils - Les Comes (Tarragona): Aprobacion inicial por parte del
Ayuntamiento de los Estatutosy Bases de laJunta de Compensacion.
Entregado y aprobado el Proyecto de Urbanizacion a la Asociacion

de Propietarios. Se ha presentado en el Registro del Ayuntamiento.
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- Cambrils — La Cava (Tarragona): Se ha presentado el Plan Parcial
con enmiendas solicitadas por el Ayuntamiento para su aproba-

cion inicial.

- Viladecans-Les Oliveretes/Pla de Llevant (Barcelona): Aproba-

cion definitiva del Proyecto de Reparcelacion.

- Torrelles de Llobregat- Can Coll (Barcelona): Aprobacidn inicial
de la Modificacion del Plan general y del Plan Parcial en marzo de
2011 e informe favorable de Medio Ambiente de la Generalitat en

septiembre de 2011

- Miralbueno (Zaragoza): Se ha obtenido la aprobacion inicial del

Proyecto de Reparcelacion.
Urbanizacion

-Reus Hi2 (Tarragona): Se ha aprobado la propuesta de recepcion

parcial de la urbanizacion.

- Terrassa — Vapor Cortés (Barcelona): Se ha obtenido la aproba-
cidn inicial de la Operacion Juridica Complementaria por la Asam-
blea de la Junta de Compensacion y la aprobacion definitiva del
Proyecto de Reparcelacion que otorga a Quabit una edificabilidad

de residencial libre de 22.500 m2.
Direccion Territorial Levante

Planeamiento

- SUNP 4-Sagunto (Valencia): Se ha presentado en el Ayuntamien-
to de Sagunto para su aprobacién definitiva el Texto Refundido
del Proyecto de Reparcelacion Forzosa, habiendo sido sometido a

informacion publica.

- SUNP VI-Sagunto (Valencia): El Ayuntamiento de Sagunto ha

aprobado definitivamente el Plan Parcial de este sector.

- SUR-27 A SUR-44 (Vinaroz): Una empresa propietaria de suelo en
la zona norte de Vinaroz esta analizando la viabilidad del desarro-
llo urbanistico de los sectores que la componen, de forma que sea

posible la programacion auténoma de cada sector.

Participadas

- PANORAMICA I1-San Jorge (Castelldn): La Consejerfa competente
en materia de Urbanismo ha aprobado definitivamente el Plan Par-
cial y el Documento de Homologacion, pasando a ser este suelo un

suelo urbanizable. Por otro lado, el Ayuntamiento de San Jorge ha
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aprobado provisionalmente el Plan General de Ordenacién Urbana,
habiéndolo elevado a la Consejeria competente en materia de Ur-

banismo para que sea aprobado definitivamente por ésta.

- UE-2-Alboraya (Valencia): El Ayuntamiento ha expuesto a infor-
macion publica la revision del Plan General de Ordenacién Urbana,

habiendo concluido esta fase de su tramitacion.

Urbanizacidn

- PNN-2-Sagunto (Valencia): Se han concluido las obras de urba-
nizacion que han sido recibidas por parte del Ayuntamiento de
Sagunto mediante acuerdo de la Comisidn de Gobierno, estando en

periodo de garantia.

- La Vallesa-Sagunto (Valencia): El agente urbanizador ha iniciado
la ejecucion de las obras de urbanizacion correspondientes a las co-

nexiones exteriores.

(En miles de euros)

Importe Neto Cifra de Negocios
EBITDA

Margen EBITDA

La cifra de negocio en esta actividad se vio afectada, en los primeros
meses del afo 2011, por el adelanto de decisiones de inversion en el
afo 2010, como consecuencia del cambio en 20m del tratamiento fis-
cal de la deduccidn de vivienda y un entorno macroeconémico nega-
tivo en el sector. La falta de crédito y el desempleo han motivado el
descenso de las ventas, con respecto del afo pasado. En este entorno,

el Grupo continta desarrollando acciones comerciales a través de su

Stock de Viviendas pendientes de entrega a 31 de diciembre de 2010 (unidades)

Adiciones de vivienda terminada en 2011 (Unidades)

Viviendas entregadas en 2011 (Unidades)

Stock de Viviendas pendientes de entrega a 31 diciembre 2011 (unidades)

1.4.2. Promocion Residencial

Al cierre del afo 2011 los ingresos en esta actividad alcanzan los 81,5
millones de euros, que representan un descenso de un 3,5% respecto
a la cifra conseguida en el ejercicio anterior (84,5 millones de euros).
Larealizacion de varias operaciones de ventas de activos a sociedades
vinculadas a entidades financieras, explican este incremento en rela-
cion al cierre del afio 2010. Estas operaciones han aportado a la cifra
de negocios del Grupo un importe total de 59,3 millones de euros en lo
que a Promocion Residencial se refiere, para un total de 225 viviendas

entregadas.

El siguiente cuadro resume la evolucién de la actividad de esta drea

de negocio:

201 2010 Variacion
81.527 84.486 (3,5%)
(17.762) (42.047) 57,7%
(21,6%) (49,8%)

participacion en ferias, campanfas publicitarias, acuerdos con Agentes
de la Propiedad Inmobiliaria locales, marketing street, marketing re-

lacional y marketing online, entre otros.

a) Escrituracion/ Ventas

Las principales magnitudes de este drea de actividad se resumen en

el cuadro siguiente:

1.041

(362)

683



Elndmero de viviendas entregadas durante el ano 2011, produce una re-
duccion del 34,6% sobre la suma de stock de viviendas al cierre del 2010

(1.041viviendas) y de las adiciones de vivienda terminada (4 viviendas).

Durante el afo 2011, se han realizado un total de 362 escrituras de
compraventa, frente a las 479 realizadas en el mismo periodo del 2010,
lo que supone una caida del 24,4%. El importe total de estas operacio-

nes de compraventa ha sido de 86,6 millones de euros y han aportado,

Stock por tipo de vivienda (31/12/20m)

1% residencia
22 residencia
Protegida
TOTAL

Stock por Comunidad Auténoma (31/12/20m)

Andalucia

Aragon

Cataluna

Castilla-La Mancha
Comunidad Valenciana
Galicia

Madrid

TOTAL

El 96,5% del stock estd destinado a primera residencia, 659 viviendas

frente a 24 de segunda residencia.

En cuanto al stock por Comunidades Auténomas, en Castilla La Man-
cha (mayoritariamente, Guadalajara capital) se concentra un 65,0%

de las viviendas terminadas pendientes de entrega.

b) Comercializacion y Preventas

Acierre del ano 201, el Grupo ha firmado un total de 361 nuevas opera-
ciones de preventa por importe de 87,0 millones de euros, lo que com-

parado con las 435 preventas realizadas al cierre del afio 2010 supone

20T

a través del proceso de consolidacion, 81,5 millones de euros, que re-
presentan una cifra inferior en un 3,5% respecto a la conseguida en el

ejercicio anterior.

Elstock consolidado de Quabit Inmobiliaria a cierre del ano 2011 dismi-
nuye hasta 683 viviendas terminadas pendientes de escrituracion. A 31
de diciembre de 201 el stock clasificado por zonas y tipologia (primera,

segunda residencia y vivienda protegida) se desglosa como sigue:

Unidades %

568 83,2%

24 3,5%

91 13,3%

683 100,0%
Unidades %

65 9,5%

33 4,8%

38 5,6%

444 65,0%

26 3,8%

1 0,1%

76 11,1%

683 100,0%

un descenso del17,0%. Entre las acciones de marketing mas significa-

tivas de este periodo cabe destacar:

- Jornadas de Puertas Abiertas — Guadalajara, Feria promovi-
da conjuntamente con una entidad financiera.

- Acciones comerciales en Costa para reactivar las ventas en
las promociones.

- Envio de mailing a clientes compradores, invitandoles a
presentar nuevos clientes, y beneficidndose tanto el nuevo
comprador, con el amueblamiento de la vivienda, como el
antiguo comprador, con un precio atractivo en la adquisicion
de anejos de la promocion.
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- Envio masivo de mailing invitando a los contactos a visitar
los puntos de venta y obsequidndoles con un regalo.

- Incremento de la colaboracion con comercializadoras en An-
dalucia para potenciar la venta.

1.4.3. Gestion de Cooperativas y Comunidades

El proceso de actuacion de Quabit Comunidades, como gestora de au-
topromociones de viviendas (cooperativas y comunidades de propie-

tarios), comprende las fases de Oferta Previa, Constitucion y Gestion.

A cierre del ano 20m se habian preadjudicado 77 viviendas, que repre-
sentan un15% del total de 489 viviendas en situacion de Oferta Previa,

Constituciony Gestion. En el segundo trimestre del 2011 se inicié la en-

(En miles de euros)

Importe Neto Cifra de Negocios
EBITDA

Margen EBITDA

Los ingresos por arrendamiento al cierre del aho 2011 alcanzan 2,4
millones de euros, lo que supone un incremento respecto al mismo

periodo del afio anterior de un 23,1%.

Ingresos (En miles de euros)

Superficie

Viviendas en alquiler Viviendas (m?)
D-15B (Guadalajara) 86 10.456
SUE-21 (Guadalajara) 60 6.392
I-2 (Guadalajara) 64 7.749
Edificio La Florida

(Puerto de Sagunto) 34 1.853
TOTAL 244 26.450

trega de viviendas de la cooperativa Monte Henares (Alovera — Gua-

dalajara) y escriturandose 35 viviendas durante 20m.

- Oferta previa: El nimero de viviendas en oferta previa alcanza las

372 viviendas en 7 proyectos.

- Constitucion: Actualmente no hay ninguna promocion en esta si-

tuacion.

- Gestion: Al cierre del afio 201 las viviendas en situacion de gestion

son 117, en dos proyectos: El Encinar de las Cafias S. Coop. Sector
Remate Las Canas - B13 (Guadalajara) y Monte Henares S.Coop.

Alovera (Guadalajara).

1.4.4. Patrimonio en Explotacion

El cuadro siguiente resume la evolucién de la actividad de esta drea

de negocio:
201 2010 Variacion
2.351 1.910 23,1%
135 637 (78,8%)
5)70/0 33)40/0

Viviendas en Alquiler

La cifra de ingresos de viviendas de alquiler se incrementa en un 3,4%

respecto al aho anterior.

%
ocupacion
2011 2071 2010 Variacion
86% 445 461 (3,5%)
75% 270 257 5,1%
72% 264 216 22,2%
97% 165 172 (41%)
81% 1.144 1.106 3,4%

Nota: Los ingresos de D-15B y Edificio La Florida incluyen dos locales comerciales anexos.



Terciario e Industrial

Edificio de oficinas Plaza Europa en ’Hospitalet de Llobregat (Barce-

lona): Al cierre del afo 20m se ha alcanzado un 87% de ocupacion. A
finales de junio de 2011 se inicid la explotacion del parking de rotacion

con 240 plazas.

Nave industrial en Cervelld (Barcelona): Se encuentra alquilada en un

100% desde marzo de 2009 con una duracion del contrato de 20 afios.

Escuela Hosteleria (Canet d’en Berenguer): Actualmente se encuentra

enexplotacion tanto el servicio de restauracion (edificio escuela de hos-
teleria, sotano-garaje, cafeteria y terraza) como las instalaciones de-
portivas y complementarias (pistas padel, tenis, patinaje-baile, aseos y
vestuarios) en virtud de un contrato de arrendamiento con un plazo de

duracion de 10 afios. El complejo esta arrendado integramente.

Local comercial Edificio La Florida (Puerto de Sagunto): Actualmen-

te se encuentra en explotacion, segtin un contrato de arrendamiento
con un plazo de duracion de s afios. El local se encuentra integramen-

te alquilado.

Instituto Valenciano de la Paella ( Canet): Se han iniciado negociacio-

nes para el arrendamiento de estas instalaciones.

1.5. Accionariado, Evolucion de la Accion y Mercados
en los que cotiza

1.5.1. Accionariado

Grupo Rayet S.A.U., principal accionista de Quabit Inmobiliaria, ad-
quirié los compromisos, tras la exencidn a la obligacion de formular
una Oferta Publica de Venta sobre las acciones de Quabit Inmobilia-
ria, autorizada por la CNMV con fecha 16 de abril de 2008, relativos al

incremento del “free float” de la Sociedad Dominante hasta un 25%y

INDICES
IBEX 35 (Espafna)
Servicios Financieros e Inmobiliarios

Ibex Small Cap
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la obligacion de enajenar el nimero de acciones necesario para que
el porcentaje del que sea titular Grupo Rayet S.A.U. en la Sociedad
se encuentre por debajo del 50%. Grupo Rayet hizo constar mediante
hecho relevante publicado por la CNMV el pasado 23 de marzo 2011,
que ha dado cumplimiento a la citada obligacion de enajenacion de
accionesy su participacion ha bajado del 53,5% comunicado el pasado

19 de enero de 2010, a Un 49,9% al 23 de marzo de 20m.

Situacion 31diciembre 201

Grupo Rayet S.A.U. 49,9%
Martibalsa, S.L. 24,6%
CxG Corporacion Novacaixagalicia, S.A. 4,1%

Free-Float 21,4%
Fuente: Comision del mercado de Valores (CNMV)
1.5.2. Evolucion de la accion y Mercados en los que cotiza

La cotizacion de Quabit bajo, desde 0,0880 euros al cierre del 30 di-
ciembre 2010 hasta 0,0810 euros al cierre de 30 diciembre 201, lo que
representa una caida del 8,0%. Durante el mismo periodo, el Ibex-35
experimentd una caida del 13,1%, el Indice de Servicios Financieros e
Inmobiliario una caida de un 18,9%, y el indice Ibex Small Cap, del que

Quabit forma parte, cayd un 25,1%.

30/12/10 30/12/1 Vares 2011
9.859,10 8.566,30 (13,1%)

800,18 649,01 (18,9%)
5.985,50 4.483,00 (25,1%)

Fuente: Infobolsa
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Evolucion Bursatil de 30/12/2010 a 30/12/2011

Cotizacion al cierre 30/12/2010 (€/accién)
Cotizacidn al cierre 30/12/20m (€/accion)

% Variacion

Capitalizacion bursatil al cierre 30/12/2011 (MMe)
Cotizacién maxima (22/02/2011) (€/accion)
Cotizacién minima (11/01/20m) (€/accion)
Cotizacion media (€/accion)

Volumen medio diario de contratacion (titulos)
Titulos negociados en el periodo

Volumen medio diario de contratacion ()
Efectivo negociado en el periodo (€)

NUmero total de acciones

1.6. Organos de Gobierno

Nombre
D. Félix Abanades Ldpez Presidente
D. Alberto Quemada Salsamendi
D. Miguel Bernal Pérez-Herrera
D. Jorge Calvet Spinatsch
D. Alberto Pérez Lejonagoitia
Dfa. Claudia Pickholz
D. Manuel Terme Martinez
D. Javier Somoza Ramis

Dfa. Nuria Diaz Sanz

CxG Corporacion Caixa Galicia, S.A. presentd su renuncia como
miembro del Consejo de Administracion de Quabit Inmobiliarias, se-
gun hecho relevante publicado por la CNMV el 29 de marzo del 20m.
Esta renuncia dio comienzo a un proceso de reduccion del nimero de
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante
con la finalidad de adaptar su estructura y costes a las actuales con-

diciones del mercado.

Consejo de Administracion

Consejero Dominical
Consejero Independiente
Consejero Dominical
Consejero Independiente
Consejero Independiente
Secretario No Consejero

Vicesecretaria No Consejera

0,0880
0,0810
(8,0%)
103,7
0,2430
0,0710
0,1411
5.029.659
1.296.337.836
825.322
212.218.514

1.280.145.353

Fuente: Infobolsa

Comision de
Nombramientos,

Consejero Delegado

Comité de Retribucionesy
Auditoria Buen Gobierno
Vocal
Vocal Presidente
Vocal
Vocal
Presidente
Secretario Secretario

Vicesecretaria Vicesecretaria

En este sentido, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la So-
ciedad Dominante celebrada el 28 de junio acord¢ fijar en ocho (8) el
numero de miembros del Consejo. Adicionalmente, el Consejo de Ad-
ministracion celebrado el 28 de junio, tras la celebracion de la Junta
General, acordd suprimir el cargo de Vicepresidente del Consejo de
Administracion, por lo que D. Pau GuardansiCambd, quien ostentaba
dicho cargo hasta la fecha, permanecié en el Consejo en calidad de

vocal perteneciente a la categoria de “Otros Externos”.



El19 de diciembre 2011 el Consejero externo D. Pau Guardans i Cambé
hizo efectiva su renuncia como miembro del Consejo de Administra-
cion de Quabit. Tras la citada renuncia el Consejo de Administracion
quedd compuesto por 7 miembros de los que 3 son independientes.
Quabit tiene previsto continuar la reduccion del nimero de miembros

del Consejo de Administracion.

Con fecha 14 de noviembre 201 el Fondo de Reestructuracion Ordena-
da Bancaria (FROB) comunicé ala CNMV que era titular del 93,169% del
capital social de NCG Banco S.A. Asi mismo, NCG Banco S.A. es titular
del 94,4321% del capital social de CxG Corporacion Novacaixagalicia
S.A., titular directa del 4,084% de los derechos de voto de Quabit In-

mobiliaria S.A.
1.7. Organizacion y Politica de Contencion de Gastos

Quabit ha acometido un proceso de reestructuracion corporativa que
le ha permitido gestionar de forma eficiente tanto la cartera de ac-
tivos como las promociones inmobiliarias en curso. Una consolida-
cion de este cambio, basado en direcciones territoriales de negocio
apoyadas por direcciones de soporte, permite la optimizacion de los
recursos y produce una reduccion considerable de gastos generales

y de estructura.

El Grupo aportando soluciones a un sector en profundo proceso de
cambio, mantiene una actitud 4gil de adaptacion a este entorno cam-
biante, realizando una adaptacion constante de su estructura orga-
nizativa, coherente y adecuada a las actuales circunstancias del sec-
tor, en un mercado con volumenes mds reducidos, mas competitivo,
menos atomizado, y con mayor presion en los margenes de beneficio.
El trdnsito hacia este nuevo modelo implica disefiar una nueva hoja
de ruta que permita sentar las bases para aprovechar la reactivacion
del sector cuando se produzca. En este sentido, el objetivo de Quabit
es continuar siendo una de las promotoras inmobiliarias mds activas,
pero, paralelamente, posicionarse ademds como operador cualifica-
do, capacitado y experto en la gestion de activos para las entidades

financieras.

2. Principales riesgos asociados a la actividad del
grupo y politica de riesgos de los mismos

El Contenido de este apartado se incluye en el Informe Anual de Go-
bierno Corporativo (IAGC; Véase: Apartados D1y D2 de este informe

que se adjunta en el punto g de este Informe de Gestion).
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3. Acontecimientos posteriores al cierre del
ejercicio y evolucion previsible

a) Acuerdo de refinanciacion

Con fecha 18 de enero de 2012 la Sociedad Dominante ha firmado un
Acuerdo Marco de Refinanciacion con la practica totalidad de sus en-
tidades financieras. Adicionalmente de los cambios en la estructura
de la deuda financiera que se detallan en el apartado 1.3.3 de este in-
forme se han producido los siguientes impactos significativos que se
han registrado en los libros contables de la Sociedad Dominante en

Enero de 2012.

Compraventa de activos:

Dentro del marco de los acuerdos de refinanciacion se han formali-
zado ventas de activos a entidades financieras o a sociedades de sus
grupos empresariales cuya transmision se ha hecho efectiva el 18 de
enero de 2012. Los activos vendidos corresponden a existencias en
suelo y promocion, inversiones inmobiliarias e inversiones en empre-
sas del grupo y los impactos en los epigrafes principales de Balance
de Situacion Consolidado y Cuenta de Resultados Consolidada a31de

enero de 2012 han sido los siguientes:

1.Importe neto de la cifra de negocios: 281,3 millones de euros.
2.Resultado del Ejercicio: 17,1 millones de euros.
3.Reduccion de la deuda con entidades de crédito por un importe de

357,4 millones de euros.
En cuanto a las participaciones sociales vendidas, su transmision, no
ha supuesto un cambio significativo en la influencia de control de la

Sociedad Dominante en la compania participada.

Compra de participaciones de la sociedad Parque Las Cafas, S.L .:

En fecha 16 de enero de 2012 la Sociedad Dominante firmé un contra-
to de compraventa de participaciones de la sociedad Parque Las Ca-
fias, S.L. Mediante este contrato, la Sociedad Dominante adquiere al
otro socio la totalidad de las particiones que el mismo detentaba en
Parque Las Canas, S.L., quedando la Sociedad Dominante, por tanto,

como Unico accionista de esta participada.

Cambio en participaciones significativas:

Con fecha 3 de febrero 2012 Grupo Rayet S.A.U. remite a la CNMV No-

tificacion respecto a Derechos de Voto atribuidos a Acciones y otras
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Operaciones sobre Acciones en Sociedades Cotizadas, por la que co-
munica dos transmisiones y venta de acciones (31 millones de accio-
nes cada una) de Quabit Inmobiliaria S.A.. Tras estas transmisiones la
participacion de Grupo Rayet S.A.U. en el capital de la Sociedad Domi-

nante pasa a ser del 45,088%.

4. Disposiciones medioambientales

4.1. Compromiso Medioambiental de Quabit
Inmobiliaria

Calidad, Servicio al Cliente y Desarrollo Sostenible figuran como
maximas prioridades de Quabit Inmobiliaria en su apuesta por crear
un proyecto industrial como inmobiliaria integral. Estas prioridades
hacen considerar la Calidad y la Gestion Ambiental un objetivo estra-

tégico, desarrollado a través de ocho principios:

- Sensibilizaciony formacién en materia de calidad y gestion ambien-

tal como responsabilidad de todos los integrantes de la empresa,
para la consecucion de un producto satisfactorio a demanda del
mercado.

- Gestion de la metodologia empleada en la organizacion a través

del analisis de proceso asociados a la actividad de transformacion
y gestion urbanistica del suelo, la promocidn residencial, proyectos
industriales y terciario, asi como a la propiedad y gestion de patri-
monio en renta.

- Fomento de sugerencias del personal, para mejora de procesos, ac-

tividades y comportamiento ambiental.
- Blsqueda de competitividad a través de la gestion ambientaly de la
calidad.

- Evaluacién continua mediante un sistema basado en planificacion,

ejecucidn y revision constantes.

- Mejora continua de eficacia del sistema de calidad y gestion am-

biental; la Prevencion prevalece sobre la Correccion.

- Cumplimiento de los requisitos legales y reglamentarios obligato-

rios y de los compromisos que la organizacion subscriba.

- Actualizacion tecnolégica constante en medios y en formacion.

El Sistema de Calidad y Gestion Ambiental Documentado, asumido
por la Direccion y el resto de empleados de la Compania, tiene el pro-
posito de describir la politica general de calidad y gestion ambiental,
asi como los elementos basicos para garantizarla de forma sistemati-

ca. Sus estipulaciones son de obligado cumplimiento por la empresa.

4.2. Certificaciones Ambientales de Quabit
Inmobiliaria

Quabit Inmobiliaria dispone de un Sistema de Gestion Integrado de
Calidad y Medio Ambiente certificado conforme a los requisitos es-
tablecidos en las normas UNE-EN-ISO go01:2008 y UNE-EN-ISO
14001:2004, principales referentes internacionales en ambas mate-
rias, verificados por La Cdmara de Comercio de Madrid para la totali-
dad de sus actividades y delegaciones. Igualmente, Quabit Inmobilia-

ria es miembro de la Asociacion Espafola de la Calidad (AEC).
4.3. Gestion Ambiental en Quabit Inmobiliaria

Quabit Inmobiliaria se implica en compatibilizar el desarrollo eco-
némico con la proteccion del medio ambiente. Desde la Direccion de
Organizacion y Recursos Humanos, en dependencia directa del Con-
sejero Delegado, centraliza y garantiza la correcta gestion ambiental,
centrando su responsabilidad en contribuir a la mejora de la calidad
de los productos y servicios que ofrece Quabit Inmobiliariay en redu-
cir efectos negativos que su actividad desarrollada en todas las dreas

del negocio, pudiera generar sobre el medio ambiente.

1. Metodologia general para control y seguimiento de
aspectos ambientales generados en cada proceso:

- Identificacion de aspectos ambientales generados para cada activi-

dad en condiciones normales, en condiciones potenciales y aspec-
tos indirectos (actividades subcontratadas).

- Controly Seguimiento Ambiental: Medicidn de datos ambientales.

- Actualizacién de la legislacién ambiental: Quabit Inmobiliaria dis-
pone de un programa ambiental para la identificacion de los requisi-
tos legales que aplican a la actividad desarrollada, actualizando los
procedimientos de actuacion en funcion de la legislacion vigente.

- Planes de Emergencia: a) Asociados a oficinas: incendio y derrumbe

de luminaria. b) Asociados a ejecucion de obra: vertidos incontrola-

dos e incendio.

2. Control y seguimiento de aspectos ambientales generados
en cada proceso:

- Proceso de Gestion de Suelo: Quabit Inmobiliaria estudia los su
los que potencialmente va a adquirir, identificando la actividad que

existio antes en dicho suelo. Si se trata de un suelo de uso industrial



se exige la declaracion de suelo descontaminado a nivel de escri-
tura publica de compra venta, constatandose en el Registro de las
Comunidades Auténomas, que segun exigencia del Real Decreto
Real Decreto 9/2005 declaran y hacen un inventario de los suelos
contaminados existentes en sus territorios y establecen una lista
de prioridades de actuacion sobre la base de riesgo para la salud

humanay el medio ambiente.

Proceso de Disefio del Producto Inmobiliario: Los siguientes docu-
mentos sirven de guia para la evaluacion:

-_“Criterios Medio Ambientales” para minimizar el impacto am-

biental en el disefio de promociones, detallando aspectos asocia-
dos a: a) Edificioy entorno, b) Elementos basicos de construccion,
¢) Instalaciones y materiales de construccion.

- “Preferencias Ambientales” en materia de construccion y otras

soluciones constructivas. Esta documentacion se entrega a los

estudios de arquitectura previamente al disefio del proyecto.

En base a estos dos documentos, el Departamento de Revision de
Proyectos valora el cumplimiento ambiental, utilizando como base

un check-list donde se recogen los aspectos a evaluar:

a) Iluminaciény aprovechamiento de energia
b) Aislamiento térmico

¢) Aclstica

d) Reciclado

e) Distribucion

f) Movimiento de tierras

g)

h)

j

Cimentaciony Estructura
Saneamiento

i) Fontaneria, calefaccion y refrigeracion

= =

Materiales

Proceso de Ejecucidon de Obra: Las empresas constructoras son
proveedores importantes que dan servicio a Quabit Inmobilia-
ria, por ello, en las obras que Quabit promueve, se realiza un se-
guimiento exhaustivo en el cumplimiento del procedimiento de
“Contratacion, Ejecucion, y Control de Obras”, destacando los
siguientes controles: a) Residuos peligrosos, b) Residuos urbanos,
c) Residuos inertes, d) Residuos valorizables, e) Ruidos y emisio-
nes, f) Emisiones, g) Vertidos y h) Consumos. Una vez realizadas
las comprobaciones en obra y alcanzado un cumplimiento del
95%, las incidencias encontradas son subsanadas en el periodo de

un mes.

Proceso de Entrega a Clientes: El objetivo es transmitir al cliente

unas buenas practicas ambientales como usuario de la vivienda. Se
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entrega en la carpeta de escrituracion un Manual Ambiental para la
proteccion del medio ambiente, donde se identifican las principales
fuentes de contaminacion de nuestros hogares y directrices para
minimizar estos efectos, tanto a nivel de generacion de residuos,

como para ahorrar energia.

- Proceso de Gestion Ambiental en Oficinas: Control, medicién y

seguimiento exhaustivo de aspectos ambientales significativos:
a) Residuos Urbanos, b) Residuos Toxicos y Peligrosos, c) Residuos
especiales, d) Ruido, e) Vertido, f) Consumo de agua/ energia/re-
cursos naturales. Se mantienen los datos del control en el registro

“Control Operacional”.

4.4. Herramientas del Sistema de Gestion de Calidad

Herramientas Comunes:

Control de productos y servicios no conformes: Desviaciones res-

pecto a los procedimientos establecidos seran identificados y tra-
tados conforme a la metodologia especificada en el PC-CN-03:
“Control de los productos y servicios no conformes”. Cualquier in-
cumplimiento se envia al Departamento de Organizacion que coor-
dina las actividades a emprender para solucionar la incidencia.

Acciones correctivas: Identificada la incidencia y en caso de que el

Responsable de Organizacion la catalogue como critica, éste identi-
ficard el plan de accion para evitar que a largo plazo vuelva a ocurrir.

Acciones preventivas: Establecido igual procedimiento que Accio-

nes Correctivas con objeto de evitar errores.

Auditoria del sistema: Se realiza anualmente, permitiendo detectar

fallos, debilidades y verificar el cumplimiento de los requisitos esta-
blecidos en el Sistema.

Revision por la Direccidn: Revision anual de todo el sistema cuyo re-

sultado se aportara al Comité de Direccion, para identificar puntos
de mejoray establecer objetivos del sistema de gestion. Asegura la
conveniencia, adecuacion y eficacia continua en cumplimiento con

la Politica de Calidad y Gestién Ambiental.

Herramientas especificas del Sistema de Gestion Ambiental:

- Comunicacion: Procedimiento PC-C-06 “Comunicaciones”, para la

comunicacion interna entre los diversos niveles y funciones de la
organizacion, asi como, para recibir, documentar y responder a las

comunicaciones pertinentes con las partes interesadas externas.

- Requisitos legales: Procedimiento PR-09-A “Requisitos legales y

otros requisitos”, donde se determina el modo de identificacion y
via de acceso a los requisitos legales aplicables, asi como el método

para aplicar los requisitos a los aspectos ambientales.
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5. Personal

Quabit desarrolla y aplica las féormulas mas competitivas para mejo-
rar su posicion en el mercado, buscando nuevos productos y servicios,
asi como una organizacion mds agil y adecuada. La gestion eficiente
y flexible es uno de los valores principales que el Grupo mantiene y
prioriza continuamente en el desarrollo de su actividad empresarial,

sobre todo en un entorno como el actual.

Ante la evolucién del sector inmobiliario, una revision en profundidad
de la estructura organizativa de la compania y de la asignacion de
responsabilidades ha sido necesaria bajo la nueva organizacion que,
gracias a la gestion eficaz a la que hacemos mencidn vy, sobre todo,
a los excelentes profesionales que integran nuestro Grupo, permite

mantener una posicion competitiva en el mercado.

Quabit Inmobiliaria considera a su equipo humano como el principal ac-
tivo de la organizacion, gestionando y atendiendo los intereses de todos
los empleados de una forma éptima e individualizada. El grupo se apoya,
para conseguir sus objetivos, en el talento de sus empleados y su desa-
rrollo, tanto personal como profesional. Los procedimientos de seleccion
del personal estan basados en el mérito y las capacidades de los candi-
datos, siendo la politica formativa el instrumento fundamental para la

mejora de competenciasy el desarrollo profesional de los empleados.

La integracion del Capital Humano de Quabit, objetivo fundamental
del grupo, se basa en tres grandes valores: a) Mantenimiento de unas
excelentes relaciones entre empleados, b) la lealtad y ¢) la integracion
enlaorganizacion, unidos a una clara actitud de mejora continua orien-

tada a la consecucion de los resultados y objetivos de la compafifa.

A través de estos valores, el Grupo ha consolidado una tnica Cultura
Corporativa sustentada por la diversidad de las personas, provenien-
tes de la fusion de las mds de 20 empresas que la conformaron, y de
los diferentes sectores y zonas geograficas en las que estaban implan-
tadas. Todo ello refuerza y hace posible una constante mejora para
la consecucion de sus objetivos, en los que todos los trabajadores
forman parte del mantenimiento de Quabit en unos tiempos dificiles

para el sector.
6. Actividades en materiade I+D

Quabit Inmobiliaria apuesta por crear un proyecto industrial, donde
sus dareas de actividad abarcan desde la transformacion y gestion
urbanistica del suelo hasta la promocidn residencial y los proyectos
industriales y terciario, asi como la propiedad y gestidn de patrimonio

en renta. El Grupo tiene como prioridad la calidad y el desarrollo sos-

tenible, unido a la innovacion en el disefio del producto inmobiliario.
De este modo Quabit ha desarrollado proyectos con parametros in-
novadores diferenciados en tres grupos:

6.1. Obras ejecutadas

- Instalacién de domdtica en viviendas: Inclusion en la memoria de

calidades de nuestras promociones, de tecnologia domdtica que
integra todos los automatismos en materia de:

- Seguridad ante intrusos.

- Motorizacidn de consumos energéticos.

- Aprovechamiento de luz natural.

- Ahorro de agua de riego.

- Ahorro en climatizacion.

- Seguridad ante inundaciones.

- Ahorro en iluminacion.

- Seguridad ante fugas de gas.

De esta forma se asegura al usuario de la vivienda un aumento del
confort, de seguridad, de ahorro energético y de facilidades de co-

municacion.

- Calefaccion centralizada: Ejecucion de instalaciones centralizadas
en viviendas en bloque que, ademas, permiten la gestion individual
de los servicios de calefaccion y agua caliente. De esta forma, se
consigue una mayor eficiencia en la produccion de energia térmica
Util y se proporciona la posibilidad de que cada cliente elija sus pa-

rametros de confort.

6.2. Urbanizaciones en curso

Reutilizacion de agua depurada para riego de zonas verdes: Ejecu-

cidn de un sistema de recuperacion y reutilizacion de agua depura-
da parasuusoen elriego de zonas verdes, en las urbanizaciones en
las que participa Quabit Inmobiliaria. Dicha reutilizacion es posible
gracias a la aplicacion de procesos fisico-quimicos y bioldgicos al
agua residual urbana dentro de las propias estaciones de depura-
cion. Estos sistemas se han integrado en las depuradoras proyecta-

das para las actuaciones urbanas en las que interviene Quabit.

- Instalacién de contenedores soterrados: Un principio muy impor-

tante en la politica seguida por Quabit Inmobiliaria en sus desarro-
llos urbanisticos es el de crear entornos agradables y confortables
en los cuales edificar posteriormente las viviendas. Parte de este
interés se demuestra en la incorporacion de contenedores soterra-
dos de basuras en todos los proyectos de urbanizacién en los ha

intervenido el Grupo.



6.3. Fases de proyecto

- Integracién de factores medioambientales y de sostenibilidad en

los proyectos: Desde el Departamento Técnico se lleva a cabo el
chequeo en el nivel de proyecto de toda una serie de pardmetros re-
lacionados con la iluminacion, el aprovechamiento de la energia, el
aislamiento térmicoy acustico, el disefio de las instalaciones, el uso
de los materiales, la adaptacion del proyecto a las condiciones del
lugar, etc. De esta forma, se trata de garantizar que todos proyectos
encargados por Quabit Inmobiliaria sigan criterios medioambien-

talesy de sostenibilidad.
7. Acciones propias

Con fecha 28 de junio de 2011, la Junta General Ordinaria de Accionis-

tas aprobd autorizar al Consejo de Administracion para la adquisicion
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derivativa de acciones propias de Quabit Inmobiliaria S. A., directa-
mente o a través de sociedades por ella dominadas, segun lo estable-

cido en la normativa vigente.

Durante el ejercicio 2011 no se han realizado operaciones con acciones
propias. A 31de diciembre de 2011 hay en autocartera 928.441acciones,

que representan un nominal de 186 miles de euros.

8. Informac. Articulo 61bis de la ley del
mercado de valores

Introducido mediante la Disposicion Final 5.3 de la Ley 2/20m, de 4
de marzo, de Economia Sostenible. El Contenido de este apartado se
incluye en el Informe Anual de Gobierno Corporativo (IAGC) (Véase:

Apartado 9 de este Informe de Gestidn).
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9. Informe Anual de Gobierno Corporativo (IAGC)

Modelo de Informe Anual de Gobierno Corporativo de
las Sociedades Anonimas Cotizadas

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion del mismo, es necesario leer las instrucciones que para su cumplimentacion

figuran al final del presente informe.

A.ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

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

Fecha de dltima Capital Social Numero de Numero de derechos
modificacion (euros) acciones de voto
06/02/2009 256.029.070,60 1.280.145.353 1.280.145.353

Indiguen si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:
NO

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

Numero de
Nombre o denominacion Numero de derechos derechos de voto % sobre el total de
social del accionista de voto directos indirectos (*) derechos de voto
GRUPO RAYET, S.A.U. 639.196.864 o 49,932
JUAN JOSE GALIANO FRIAS 0 314.716.484 24,584
FONDO DE ’
REESTRUCTURACION

ORDENADA BANCARIA 0 52.278.622 4,084



A través de: Nombre o
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Nombre o denominacion denominacion social Numero de
social del titular indirecto del titular directo de la derechos de voto % sobre el total de
de la participacion participacion directos derechos de voto
JUAN ]OSE GALIANO FRIAS MARTIBALSA, S.L. 314.716.484 24,584
FONDO DE ,
REESTRUCTURACION CXG CORPORACION 5 578,622 08
ORDENADA BANCARIA CAIXAGALICIA, S.A. 52.275. 4004

Indique los movimientos en la estructura accionarial mds significativos acaecidos durante el ejercicio:

Nombre o denominacion

del accionista Fecha de la operacion Descripcion de la operacion

Se ha descendido del 50%

GRUPO RAYET, S.A.U. del capital Social

19/03/20M

A.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad,
que posean derechos de voto de las acciones de la sociedad:

Nombre o denominacion
social del consejero

FELIX ABANADES LOPEZ

NUmero de derechos
de voto directos

Numero de
derechos de voto
indirectos(*)

% sobre el total de
derechos de voto

31 639.196.864 49,932
CLAUDIA PICKHOLZ 10.000 o] 0,001
JORGE CALVET SPINATSCH 10.000 o) 0,001
MIGUEL BERNAL
PEREZ-HERRERA 25.000 o] 0,002
A través de: Nombre o
Nombre o denominacion denominacion social Numero de
social del titular indirecto del titular directo de la derechos de voto % sobre el total de
de la participacion participacion directos derechos de voto
FELIX ABANADES LOPEZ GRUPO RAYET, S.A.U. 639.196.864 49,932

% total de derechos de voto en poder del

Consejo de Administracion

49,935
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Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean derechos sobre acciones de la

sociedad:

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

Tipo de relacion:

Contractual

Breve descripcion:
Enelmesdejulio del afio 2009 Grupo Rayet, S.A.U. suscribié con la anteriormente denominada Caixa de Ahorros de Galicia un contrato de prés-

tamo sindicado de la Sociedad en el que Grupo Rayet, S.A.U. intervenia como socio garante de dicha financiacion.

Nombre o denominacion social relacionados
CXG CORPORACION NOVACAIXAGALICIA, S.A.
GRUPO RAYET, S.A.U.

A.5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los
titulares de participaciones significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes
o deriven del giro o trafico comercial ordinario:

Tipo de relacion :

Contractual

Breve descripcion :

Grupo Rayet, S.A.U es deudor de la Sociedad por diversos contratos de financiacion adquiridos por ésta con ocasion del proceso de fusion de
Rayet Promocidn, S.L. por absorcion durante el ejercicio 2008. El importe pendiente a 31 de diciembre de 20m tras la compensacion de impor-
tes efectuadas durante ejercicios anteriores por la prestacion de servicios realizados con Sociedades del Grupo Rayet, asciende a 26.902.253
euros. Adicionalmente, figuran los siguientes acuerdos contractuales y compromisos: Acuerdo de refinanciacion de deuda con Grupo Rayet,
S.A.U;Varios contratos de prestacion de servicios (informdticos, de limpiezas de oficinas, mantenimiento de zonas verdes del Sector Remate
Las Cafas en Guadalajara);Dos contratos de arrendamiento de oficinas sitas en sendos edificios ubicados en Madrid y Guadalajara;La Socie-
dad Dominante suscribid el 28 de junio de 2010 con GEM Capital SAS ('GEM") y GEM Global Yield Fund Limited un contrato de linea de capital.
Los términos y condiciones de dicho contrato se detallan en la Nota 12.;La Sociedad es garante solidaria del cumplimiento por parte de Gru-
po Rayet, S.A.U del contrato de arrendamiento financiero relativo a un inmueble en Guadalajara, suscrito por esta sociedad con una entidad
financiera;En febrero de 2009 Grupo Rayet SAU transmitiod a la sociedad dominante todos y cada uno de los derechos ostentados en la UTE E.P.
Iriepal;Contrato de ejecucion de obras con suministro de materiales por el que Rayet Construccion, S.L. esta ejecutando la obra de edificacion
de 24 viviendas unifamiliares en Siglienza (Guadalajara);Una de las sociedades del grupo del accionista Grupo Rayet, S.A.U. actia como garante

del préstamo sindicado, la linea de crédito de intereses y el crédito de dotacion de liquidez.
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Nombre o denominacion social relacionados
GRUPO RAYET, S.A.U.

Tipo de relacion:

Contractual

Breve descripcion:

CXG Corporacion Novacaixagalicia, S.A. es acreedor por distintos contratos de financiacién que derivan del trafico comercial ordinario que as-
cienden a unimporte 176.122 miles de euros. Adicionalmente, figuran los siguientes acuerdos contractuales y compromisos: Quabit Inmobiliaria,
S.A. mantiene un compromiso de venta con la sociedad NCG Grupo Inmobiliario,S.L., perteneciente a CxG Corporacion Nova Caixa Galicia, S.A.,
accionista significativo de la Sociedad, por importe de 21.320 miles de euros. Compromiso sometido a condiciones suspensivas que quedaron

resueltas en Enero de 2012.

Nombre o denominacion social relacionados
CXG CORPORACION NOVACAIXAGALICIA, S.A.

A.6 Indique si han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segtin lo establecido en
el art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:

NO

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

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

indiquelo expresamente:

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

NO
A.8 Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:
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Numero de acciones directas Ndmero de acciones indirectas (*) % total sobre capital social
928.441 0 0,072
(*) Através de:
Total o

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas durante el ejercicio:

Plusvalia/(Minusvalia) de las acciones propias enajenadas durante el periodo
(miles de euros) o)

A.9 Detalle las condiciones y plazo del mandato vigente de la Junta al Consejo de Administracion para
llevar a cabo adquisiciones o transmisiones de acciones propias.

LaJunta General Ordinaria de 28 de junio de 2011, adoptd, en su punto Séptimo del Orden del Dia, el acuerdo que se transcribe a continuacion:
7.1 Autorizar al Consejo de Administracion de la Sociedad para la adquisicion derivativa de acciones propias de la Sociedad, directamente
o0 a través de sociedades por ella dominada, segtin lo establecido en el articulo 146 de la Ley de Sociedades de Capital, y con los siguientes
requisitos y condiciones:

(a) El valor nominal de las acciones adquiridas, sumdndose a las que ya posea la Sociedad y/o Sociedades filiales, no podra exceder del
limite porcentual maximo del10% del capital social de la Sociedad, conjuntamente, si fuese el caso, con las de otras sociedades del Grupo.
(b) Las adquisiciones podran realizarse mediante compraventa, permuta, donacion, adjudicacién o dacidn en pago, y por cualquier otra
modalidad de adquisicion. En todo caso, las acciones a adquirir habrdn de encontrarse en circulacion e integramente desembolsadas.

(c) Se cumplird la obligacion establecida en el articulo 148 ¢) de la Ley de Sociedades de Capital, consistente en la creacion en el pasivo del
Balance de la Sociedad de una reserva indisponible equivalente al importe de las acciones de la sociedad dominante computado en el ac-
tivo, sin disminuir el capital ni las reservas legal o estatutariamente indisponibles. Esta reserva deberd mantenerse en tanto las acciones
no sean enajenadas.

(d) La adquisiciéon, comprendidas las acciones que la Sociedad, o la persona que actuase en nombre propio pero por cuenta de aquélla, hu-
biese adquirido con anterioridad y tuviese en cartera, podra realizarse siempre que no produzca el efecto de que el patrimonio neto resulte
inferior al importe del capital social mas las reservas legal o estatutariamente indisponibles. A estos efectos, se considerara patrimonio
neto el importe que se califique como tal conforme a los criterios para confeccionar las cuentas anuales, minorado en el importe de los
beneficios imputados directamente al mismo, e incrementado en el importe del capital social suscrito no exigido, asi como en el importe
delnominaly de las primas de emision del capital social suscrito que esté registrado contablemente como pasivo.

(e) Elinforme de gestion a rendir, en sumomento, por el Consejo de Administracion, recogera los datos sefalados en el articulo 148 d) de
la Ley de Sociedades de Capital.

(f) El precio por el que quedan autorizadas estas adquisiciones de acciones debera oscilar entre un minimo del 75% de su valor de cotiza-
cién, y un maximo del120% de su valor de cotizacion en la fecha de adquisicion.

El plazo de vigencia de la presente autorizacion serad de cinco afos a partir del dia de adopcidn de este acuerdo.

7.2 Se autoriza expresamente que la finalidad de la autocartera tenga por objeto, entre otros, la adquisicidon de acciones destinadas total o
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parcialmente a la ejecucion del Plan de incentivos definido en el acuerdo cuarto aprobado por la Junta General de Accionistas celebrada el 29 de
junio de 2009, todo ello conforme a lo establecido en el articulo 146.1 a) de la Ley de Sociedades de Capital.

7.3 Autorizar a las sociedades dominadas, a los efectos de lo previsto en el parrafo segundo del articulo 146.1a) de la Ley de Sociedades de Capi-
tal, para adquirir mediante compraventa o cualquier otro titulo oneroso, las acciones de la Sociedad, en los mismos términosy con los mismos
limites de este acuerdo séptimo.

7.4 Sustituiry dejar sin efecto la parte no utilizada de la autorizacion para adquirir acciones propias acordada por la Junta General de Accionistas
de 22 de junio de 2010.

7.5 Facultar al Consejo de Administracion, en los mds amplios términos, para el uso de la autorizacion conferida en el presente acuerdoy para su
completa ejecucion y desarrollo; pudiendo delegar estas facultades en el Presidente, en el Consejero Delegado, en el Secretario o Vicesecretario

del Consejo de Administracion, o en cualquier otra persona con la amplitud que el Consejo de Administracidn estime conveniente.

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por
restriccion legal o)

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

NO

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

Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un accionista por una
restriccion estatutaria o]

NO

Descripcion de las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de voto

No existen restricciones legales ni estatutarias para el ejercicio del derecho de voto, dando cada accion derecho a un voto, sin limite maximo en
cuanto al ejercicio de este derecho, sin perjuicio de que para asistir a la Junta General, sea necesario poseer 100 acciones, pudiendo los accionis-
tas que no posean acciones suficientes para acudir a la Junta, agruparse con otros que se encuentren en el mismo caso hasta alcanzar el minimo

exigido o conferir su representacion a otro accionista con derecho de asistencia.
Indique si existen restricciones legales a la adquisicion o transmision de participaciones en el capital social:
NO

A.n1Indique sila Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica de
adquisicion en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En su caso, explique las medidas aprobadas y los términos en que se producird la ineficiencia de las restricciones:



Informacién ECONOMICO-FINANCIERA

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1 Consejo de Administracion

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

Numero maximo de consejeros 15

Numero minimo de consejeros 5

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

Nombre o
denominacion social Cargoenel Fecha primer Fecha dltimo  Procedimiento
del consejero Representante consejo nombram. nombram. de eleccion
, ; Presidente- Votacion
FELIX ABANADES Consejero enJuntade
LOPEZ - Delegado 07/02/2008 07/02/2008 Accionistas
Votacion
ALBERTO QUEMADA Consejero en Junta de
SALSAMENDI - Delegado 29/06/2009 29/06/2009 Accionistas
; Votacion
ALBERTO PEREZ enJunta de
LEJONAGOITIA - Consejero 07/02/2008 07/02/2008 Accionistas
Votacion
enJunta de
CLAUDIA PICKHOLZ - Consejero 07/02/2008 07/02/2008 Accionistas
Votacion
JORGE CALVET enJunta de
SPINATSCH - Consejero 07/02/2008 07/02/2008 Accionistas
Votacion
MANUEL TERME enJunta de
MARTINEZ - Consejero 22/06/2010 22/06/2010 Accionistas
Votacion
MIGUEL BERNAL enJuntade
PEREZ-HERRERA - Consejero 07/02/2008 07/02/2008 Accionistas
Numero total de consejeros 7
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Indique los ceses que se hayan producido durante el periodo en el Consejo de Administracion:

Condicion consejero en el

momento de cese Fecha de baja

Nombre o denominacion
del consejero

CXG CORPORACION N
CAIXAGALICIA, S.A. DOMINICAL 9/03
PAU GUARDANS I CAMBO OTRO CONSEJERO EXTERNO 19/12/20m

B.1.3 Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo y su distinta condicion:

Consejeros Ejecutivos

Cargo en el organigrama
de la sociedad

Presidente Consejo Administracion
y Consejero Delegado

Comision que ha propuesto

Nombre o denominacion
su nombramiento

del consejero

FELIX ABANADES LOPEZ -

ALBERTO QUEMADA :

SALSAME[C\JQDI - Consejero Delegado

Numero total de consejeros ejecutivos 2
28,571

% total del Consejo

Consejeros Externos Dominicales

Nombre o denominacion del
accionista significativo a quien
representa o que ha propuesto su

Comision que ha propuesto
nombramiento

Nombre o denominacion
su nombramiento

del consejero
ALBERTO PEREZ LEJONAGOITIA -
MIGUEL BERNAL PEREZ-HERRERA -

Grupo Rayet, S.A.U.
Grupo Rayet, S.A.U.

2

Numero total de consejeros dominicales
28,571

% total del Consejo
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CONSEJEROS EXTERNOS INDEPENDIENTES

Nombre o denominacion del consejero
CLAUDIA PICKHOLZ

Perfil
Licenciada en Ciencias Econdmicas, MBA por Harvard Business School y BA por la Universidad RUTGERS. Ha desarrollado su carrera profesio-
nal en compafias multinacionales como Elsevier Espafna, Eastman Kodak, Kodak, Johnson’s Wax, Coca-Cola, ocupando puestos de Direccion

General con responsabilidad internacional.

Nombre o denominacion del consejero
JORGE CALVET SPINATSCH

Perfil

Licenciado en Derecho y en Administracion de Empresas por ICADE y MBA en Finanzas. Ha desarrollado su carrera profesional principalmente
en el ambito de la Banca de Negocios, habiendo ocupado en los Ultimos afos distintos puestos en entidades como UBS Espana, S.A., donde
ocupo el cargo de Presidente y Consejero Delegado, y en Fortis Bank, donde fue Presidente para Espana y Portugal. Ha participado en varios
Consejos de Administracion, siendo actualmente Presidente del Consejo de Administracion de GAMESA Corporacion Tecnoldgica, S.A.y miem-
bro del Consejo de Administracién de FRANCE TELECOM ESPANA, S.A.

Nombre o denominacion del consejero
DON MANUEL TERME MARTINEZ

Perfil

Licenciado en Ciencias Empresariales y MBA por ESADE. Ha desarrollado su labor profesional en Arthur Andersen y Deloitte, firmas en las que
desempend, entre otros, el puesto de Socio Director General en Catalufia, Aragon y Baleares. Ha sido Vice-chairman del Comité Ejecutivo de
Auditoria de Espafia y Miembro del Comité Técnico de Normas Profesionales de Auditoria. En la actualidad, es miembro del Registro Oficial de
Auditores de Cuentasy del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espana. Desde 2008 dirige la empresa TMAdvisory S.L., firma dedicada

a la asesoria empresarial y corporativa de empresas.

Numero total de consejeros independientes 3

% total del Consejo 42,857

Otros Consejeros Externos

Numero total de otros consejeros externos o]

% total del Consejo 0,000

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

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

B.1.4 Explique, en su caso, las razones por las cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de accionistas cuya
participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

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

atendido.

NO

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

st
Nombre del consejero
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.

Motivo del cese

El ex-consejero comunicd su decision de renuncia al cargo mediante carta dirigida al Presidente del Consejo de Administracion.

Nombre del consejero
PAU GUARDANS I CAMBO

Motivo del cese

El ex-consejero comunicd su decision de cese voluntario mediante carta dirigida al Presidente del Consejo de Administracién.

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

Nombre o denominacion social consejero
ALBERTO QUEMADA SALSAMENDI

Breve descripcion
El Consejero Delegado Solidario tiene delegadas todas las facultades legal y estatutariamente conferidas al Consejo de Administracion, a excep-

cion de las facultades legalmente indelegables.

Nombre o denominacién social consejero
FELIX ABANADES LOPEZ

Breve descripcion
ElConsejero Delegado Solidario tiene delegadas todas las facultades legal y estatutariamente conferidas al Consejo de Administracion, a excep-

cion de las facultades legalmente indelegables.

B.1.7 Identifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradores o directivos en otras
sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada:
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B.1.8 Detalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de otras entidades
cotizadas en mercados oficiales de valores en Espana distintas de su grupo, que hayan sido comunicadas a la sociedad:

Nombre o denominacion Denominacion social de la Cargo en el organigrama
del consejero entidad cotizada de la sociedad

GAMESA QORPORACI@N Presidente
JORGE CALVET SPINATSCH TECNOLOGICA

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

st

Explicacion de las reglas

El articulo 28.1.j) del Reglamento del Consejo de Administraciéon de la Sociedad establece que los Consejeros, no podrdn, salvo autorizacion
expresa del Consejo, previo informe del Comité de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, formar parte de mas de ocho (8) consejos,
excluyendo (i) los Consejos de Sociedades que formen parte del mismo grupo que la Sociedad, (ii) los Consejos de sociedades familiares o patri-

monios de los Consejeros o sus familiares y (iii) los Consejos de los que formen parte por su relacion profesional.

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

La politica de inversiones y financiacion st
La definicion de la estructura del grupo de sociedades st
La politica de gobierno corporativo st
La politica de responsabilidad social corporativa st
El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto sf
anuales

La politica de retribuciones y evaluacion del desempeno de los altos directivos st
La politica de controly gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sf

sistemas internos de informacion y control
La politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites SI
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B.1.11 Complete los siguientes cuadros respecto a la remuneracion agregada de los consejeros devengada durante el ejercicio:

a) En la sociedad objeto del presente informe:

Concepto retributivo Datos en miles de euros
Retribucion Fija 806
Retribucion Variable 500
Dietas o}
Atenciones Estatutarias o}
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros o]
Otros o}
Total 1.306
Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anticipos o}
Créditos concedidos o)
Fondosy Planes de Pensiones: Aportaciones o}
Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas o}
Primas de seguros de vida o
Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros o}

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

Concepto retributivo Datos en miles de euros
Retribucion Fija

Retribucion Variable

Dietas

Atenciones Estatutarias

Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros
Otros

Total

O O O O O O O
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Otros Beneficios Datos en miles de euros
Anticipos

Créditos concedidos

Fondosy Planes de Pensiones: Aportaciones

Fondos y Planes de Pensiones: Obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida

O O O O o o

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los consejeros

¢) Remuneracion total por tipologia de consejero:

Tipologia consejeros Por sociedad Por grupo
Ejecutivos 981 0
Externos Dominicales 3 0
Externos Independientes 270 0
Otros Externos 52 o
Total 1.306 fo)

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracion total consejeros (en miles de euros) 1.306

Remuneracion total consejeros/beneficio atribuido a la sociedad dominante
(expresado en %) 0,0

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez consejeros ejecutivos, e indique la
remuneracion total devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denominacion social Cargo

JESUS TORTUERO ROA Alto Directivo
JUAN MANUEL SALGADO POL Alto Directivo
JAVIER MANUEL PRIETO RUIZ Alto Directivo
ANTONIO DIAZ-BARCELO CAFFARENA Alto Directivo
SUSANA GUTIERREZ GARCIA Alto Directivo
ALVARO CONDE HERRANZ Alto Directivo
JAVIER SOMOZA RAMIS Alto Directivo
JOAQUIN JOVEN MARTINEZ Alto Directivo

Remuneracion total alta direccion (en miles de euros) 1.194



INFORME ANUAL 201 ANNUAL REPORT

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

Numero de beneficiarios 3
Consejo de Administracion Junta General

Organo que autoriza las clausulas st NO

sSeinforma a la Junta General sobre las clausulas? st

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

Proceso para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion y las cldusulas estatutarias

El organo competente para determinar la retribucion de los Administradores es la Junta General, tal y como establece el articulo 7 del Regla-

mento de la Junta General de Accionistas.

La forma de retribucion de los miembros del Consejo viene recogida en el articulo 22 de los Estatutos Sociales, que establece que los consejeros
externos seran retribuidos mediante una cantidad variable, cuya cuantia sera determinada por la Junta General de Accionistas anualmente o

con la vigencia superior de tiempo que la propia Junta decida.

Los consejeros ejecutivos percibiran la retribucion que anualmente determine la Junta General en concepto de sueldos y dietas, pudiendo ser
desigual entre ellos. Dicha retribucion podra incluir el complemento de jubilacion que cada afo determine la Junta General. Asimismo, se podran

establecer indemnizaciones por cese en la relacion de los consejeros ejecutivos.

Expresamente se autoriza que, con caracter acumulativo a lo previsto anteriormente, la retribucion de todos o de alguno de los miembros del or-
gano de Administracion, consista en la entrega de acciones, de derechos de opcion sobre las mismas o de sistemas de retribucion referenciados
alvalorde las acciones. En los casos anteriores, las acciones podran ser tanto de la propia Sociedad, como de su sociedad dominante, o de otras
sociedades del grupo de sociedades de la propia Sociedad o de su sociedad dominante. La aplicacion de estos sistemas requerira un acuerdo de

laJunta General de Accionistas en los supuestos previstos en el articulo 219 de la Ley de Sociedades de Capital.

La retribucion prevista en este articulo sera compatible e independiente de los sueldos, retribuciones, entregas de acciones u opciones sobre
acciones, retribuciones referenciadas al valor de las acciones, indemnizaciones, pensiones o compensaciones de cualquier clase, establecidas
con caracter general o singular para aquellos miembros del organo de administracion que mantengan con la Sociedad una relacion laboral
comun o especial de alta direccion o de prestacion de servicios, relaciones que seran compatibles con la condicion de miembro del organo de

administracion.

Por su parte, en el articulo 18 del Reglamento del Consejo se establece que es competencia de la Comision de Nombramientos, Retribuciones
y Buen Gobierno proponer al Consejo de Administracion la politica de retribucion de los Consejeros, la retribucion individual de los Consejeros
Ejecutivos, velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la Sociedad y realizar un examen anual sobre la politica retributiva

de los Consejeros.
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Asimismo, el articulo 31 del Reglamento del Consejo relativo a la retribucion de los Consejeros establece lo siguiente:

1. ElConsejero tendra derecho a obtener la retribucidn que se fije por la Junta General de Accionistas, con arreglo a las previsiones estatutarias.

2. ElConsejo procurard que la retribucion del Consejero sea acorde con la que se satisfaga en el mercado en companias de similar tamafio y

actividad.

3. Laretribucion de los Consejeros serd plenamente transparente. Con esta finalidad se realizard un examen anual sobre la politica de retri-

bucién de los Consejeros, incluyéndose la informacion relativa a retribuciones en el Informe Anual de Gobierno Corporativo y en las Cuentas

Anuales de la Sociedad, con el debido detalle.

A estos efectos, el Consejo, previo informe de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno aprobara un informe anual sobre

la politica de retribuciones de los Consejeros que tratard, entre otros, los siguientes aspectos:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y sus

Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen;

b) Conceptos retributivos de cardcter variable, incluyendo, en particular:

i) Clases de Consejeros a los que se apliquen, asi como explicacién de la importancia relativa de los conceptos retributivos variables respecto a
los fijos;

ii) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracién en acciones, opciones sobre acciones o cual-
quier componente variable;

iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; y

iv) Una estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen el plan retributivo propuesto, en funcion del grado
de cumplimiento de las hipotesis u objetivos que tome como referencia.

c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (pensiones complementarias, seguros de vida y figuras analogas), con una estimacion

de suimporte o coste anual equivalente.

d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccién como Consejeros ejecutivos, entre las que se

incluiran:

i) Duracion;

ii) Plazos de preaviso; y

iii) Cualesquiera otras cldusulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o blindajes por resolucion anticipada o termina-
cion de la relacion contractual entre la Sociedad y el Consejero ejecutivo.

4. Las retribuciones derivadas de la pertenencia al Consejo de Administracion serdn compatibles con las demds percepciones profesionales o

laborales que correspondan al Consejero por cualesquiera otras funciones ejecutivas o consultivas que, en su caso, desempenfe en la sociedad.

5. Se circunscribiran a los Consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la Sociedad o de sociedades del grupo,

opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accion, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la Sociedad o sis-

temas de prevision, excepto cuando se trate de la entrega de acciones, siempre que se condicione a que los Consejeros las mantengan hasta su

cese como Consejero.

6. ElConsejo de Administracidny la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno adoptaran todas las medidas que estén a su

alcance para asegurar que la retribucion de los Consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion y responsabilidad

que el cargo exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

7. Las remuneraciones relacionadas con los resultados de la Sociedad deberdn tomar en cuenta las eventuales salvedades que consten en el

informe del auditor externo y minorar dichos resultados.

8. Encaso de retribuciones variables, las politicas retributivas deberdn incorporar las cautelas técnicas precisas para asegurar que tales retri-

buciones guardan relacion con el desempefo profesional de sus beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucidn general de los mercados

o del sector de actividad de la Sociedad o de otras circunstancias similares.

9. ElConsejo podrd someter a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia, y con caracter consultivo, el

informe sobre la politica de retribuciones de los Consejeros poniéndose, en este caso, dicho informe a disposicion de los accionistas, ya sea de

forma separada o de cualquier otra forma que la Sociedad considere conveniente.

Elinforme se centrard especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya en curso, asi como, en su caso, la

prevista para los afos futuros. Abordara todas las cuestiones que sean necesarias, salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de
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informacion comercial sensible. Hard hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pasado

al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de como se aplico la politica de retribuciones en dicho ejercicio pasado.

Elinforme contendra igualmente explicacion sobre el papel desempenado por la Comision de Nombramiento, Retribuciones y Buen Gobierno

en la elaboracion de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo

hubieran prestado.

10. La Memoria anual de la Sociedad detallara las retribuciones individuales de los Consejeros durante el ejercicio e incluira:

a) El desglose individualizado de la remuneracion por cada tipologia de Consejero, que incluird, en su caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas;

ii) La remuneracion adicional como presidente o miembro de alguna comision del Consejo;

iif) Cualquier remuneracion en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razén por la que se otorgaron;

iv) Las aportaciones a planes de pensiones de aportacién definida; o el aumento de derechos consolidados cuando se trate de aportaciones a
planes de prestacion definida;

v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;

vi) Las remuneraciones percibidas como Consejeros de otras empresas del grupo;

vii) Las retribuciones por el desempeno de funciones de alta direccion de los Consejeros ejecutivos;

viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o la entidad del grupo que lo satisfaga,
especialmente cuando tenga la consideracion de operacion vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales
percibidas por el Consejero.

b) Eldesglose individualizado de las eventuales entregas a Consejeros de acciones, opciones sobre acciones o cualquier otro instrumento refe-

renciado al valor de la accion, con detalle de:

i) NUmero de acciones u opciones concedidas en el afo, y condiciones para su ejercicio;

ii) Numero de opciones ejercidas durante el afo, con indicacion del nimero de acciones afectas y el precio de ejercicio; iii) Numero de opciones
pendientes de ejercitar a final de afo, con indicacion de su precio, fecha y demds requisitos de ejercicio;

iv) Cualquier modificacion durante el afio de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.

c) Informacidn sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucidon obtenida por los Consejeros ejecutivos y los resultados u otras

medidas de rendimiento de la Sociedad.

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

A propuesta del primer ejecutivo de la compania, el nombramiento y eventual cese de sf
los altos directivos, asi como sus cldusulas de indemnizacion.

La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion
adicional por sus funciones ejecutivas y demds condiciones que deban respetar sus SI
contratos.

B.1.15 Indique si el Consejo de Administracion aprueba una detallada politica de retribuciones y especifique las cuestiones
sobre las que se pronuncia:
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Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por
participacion en el Consejo y sus Comisiones y una estimacion de la retribucion fija SI
anual a la que den origen

Conceptos retributivos de cardcter variable SI
Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una estimacion de su S
importe o coste anual equivalente.

Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta S

direccion como consejeros ejecutivos

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

st
Cuestiones sobre las que se pronuncia la politica de retribuciones

ElInforme sobre politica de retribuciones de los Consejeros de la Sociedad aprobado por la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno de laentidad, en su reunion celebrada el 12 de mayo de 20m, y por su Consejo de Administracion celebrado en la misma fecha, establece
literalmente lo siguiente:

1. Introduccion.

El Codigo Unificado de Buen Gobierno de las Sociedades cotizadas aprobado por la Comisidon Nacional del Mercado de Valores el 22 de mayo de
2006 ('CUBG"), recomienda que el principio de autonomia privada en materia de retribucion de los consejeros se haga compatible con el principio

general de transparencia.

Siguiendo dicho principio, la Recomendacion nimero 40 del CUBG establece la conveniencia de que el Consejo apruebe una detallada politica
de retribuciones y que la incorpore a un informe que se someta a la Junta General como un punto separado del orden del dia y con caracter

consultivo.

En linea con dicha Recomendacion el Reglamento del Consejo de la Sociedad establece que el Consejo de Administracion, previo informe favo-
rable de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, aprobard un informe anual sobre la retribucion del Consejo que podra

someter a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia'y con caracter consultivo.

El presente informe da cumplimiento a dichas disposiciones informando con transparencia acerca de la politica de retribucion del Consejo de la

Sociedad aplicada en desarrollo de sus Estatutos Sociales y su Reglamento del Consejo de Administracion.
En consecuencia, y de conformidad con lo establecido en el articulo 31 del Reglamento del Consejo de Administracion, el presente informe serd
sometido a votacidn en la proxima Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad que se celebre, como punto separado del orden del dia

y con cardcter consultivo, poniéndose a disposicion de los Accionistas al tiempo de la publicacién del anuncio de su convocatoria.

2.- Principios Generales de la Politica Retributiva en relacion con los Consejeros.
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La politica retributiva de la Sociedad en relacion con sus Consejeros tiene como finalidad principal lograr que los administradores perciban una

retribucion competitiva en términos de mercado, que resulte acorde con la aplicada por compafiias de similar tamafio y actividad.

Asimismo, esta politica persigue que la retribucion de los Consejeros se corresponda con la dedicacion de los mismos a la Sociedad, de tal forma

que fomente la motivacion y retencion de los profesionales mas cualificados.

En este sentido, la politica retributiva debe tomar en consideracion la responsabilidad y el grado de compromiso que entrafa el papel que esta

llamado a desempenar cada Consejero.

Adicionalmente, en el caso de los Consejeros Independientes esta politica persigue que el importe de sus retribuciones ofrezca incentivos para

su dedicacion y permanencia en la Sociedad, sin comprometer su independencia.

Los Estatutos Sociales de la Sociedad, en su articulo 22, establecen lo siguiente:

‘Los consejeros externos seran retribuidos mediante una cantidad variable, cuya cuantia serd determinada por la Junta General de Accionistas

anualmente o con la vigencia superior de tiempo que la propia Junta decida.

Los consejeros ejecutivos percibirdn la retribucion que anualmente determine la Junta General en concepto de sueldos y dietas, pudiendo ser
desigual entre ellos. Dicha retribucion podrd incluir el complemento de jubilacion que cada afio determine la Junta General. Asimismo, se podran

establecer indemnizaciones por cese en la relacion de los consejeros ejecutivos.

Expresamente se autoriza que, con caracter acumulativo a lo previsto anteriormente, la retribucion de todos o de alguno de los miembros del
organo de Administracion, consista en la entrega de acciones, de derechos de opcion sobre las mismas o de sistemas de retribucion referenciados
al valor de las acciones. En los casos anteriores, las acciones podran ser tanto de la propia sociedad, como de su sociedad dominante, o de otras
sociedades del grupo de sociedades de la propia sociedad o de su sociedad dominante. La aplicacion de estos sistemas requerira un acuerdo de la
Junta General de Accionistas en los supuestos previstos en el articulo 130 de la Ley de Sociedades Andnimas. En caso de que se hiciese mediante

la emision de nuevas acciones seran de aplicacion en todo caso los ‘quérums”y demds requisitos previstos en la Ley.

La retribucion prevista en este articulo serd compatible e independiente de los sueldos, retribuciones, entregas de acciones u opciones sobre
acciones, retribuciones referenciadas al valor de las acciones, indemnizaciones, pensiones o compensaciones de cualquier clase, establecidas
con caracter general o singular para aquellos miembros del érgano de administracién que mantengan con la Sociedad una relacién laboral
comun o especial de alta direccion o de prestacion de servicios, relaciones que seran compatibles con la condicion de miembro del érgano de

administracion.”

3. Politica Retributiva correspondiente al ejercicio 2010.

En el afo 2007, la firma internacional ‘Mercer Human Resources Consulting” colabord con la Sociedad para establecer una politica retributiva
adecuada a la responsabilidad y dedicacion de la funcidén de administrador, y en linea con la practica de mercado como marco de referencia. La
Sociedad mantuvo dicha politica en 2008 identificando la dedicacién de los distintos miembros del Consejo y estableciendo distintos niveles a

la hora de fijar las cuantias asignadas.

El 26 de febrero de 2009 y de conformidad con la politica de reduccion de gastos y austeridad implantada por la Companiia, el Consejo de Ad-
ministracion acordd por unanimidad aplicar una reduccion de su retribucidn en un 25% con efectos desde el 1 de marzo de 2009 y durante los

ejercicios 2009 y 2010. Posteriormente, se acordd eliminar las dietas de asistencia.

Dicha politica se mantuvo durante el ejercicio 2010 por lo que a 31 de diciembre de dicho ejercicio la politica de retribuciones marco vigente

establecia las siguientes cantidades fijas brutas anuales: (i) Presidente: 131.250Euros, (i) Vicepresidente: 75.000Euros, (iii) Consejero Delegado:
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250.000Eur0s, (iv) Consejeros Independientes: 45.000Euros, (v) Resto de Consejeros: 13.500Euros, (iv) Por pertenecer a Comisiones: 22.500Eu-

ros, (vii) por presidir Comisiones en adicién a la pertenencia: 22.500Euros, (viii) Dietas: 2.250Euros (no percibidas durante el ejercicio 2010).

Eneste sentido, laremuneracion agregada de los consejeros (incluyendo los consejeros ejecutivos) devengada durante el ejercicio 2010 ascendid

a la cantidad de 702 miles de Euros, frente a los 818 miles de Euros del ejercicio anterior, y a los 1.061 miles de Euros del ejercicio 2008.

De los 702 miles de Euros abonados en 2010, la remuneracion total por tipologias de consejeros fue la siguiente:

(i) Consejeros Ejecutivos (Presidente y Consejero Delegado): 381 miles de Euros en 2010 frente a los 283 miles de Euros de 2009.

(i) Consejeros Externos Dominicales: 13 miles de Euros en 2010 frente a los 242 miles de Euros de 2009.

(iii) Consejero Externos Independientes: 233 miles de Euros en 2010, frente a los 293 miles de Euros de 2009.

(iv) Otros externos: 75 miles de Euros en 2010, frente a o miles de Euros del ejercicio 2009, al no existir dicha categoria con anterioridad.

Dicha remuneracion por concepto retributivo en el ejercicio 2009 fue la siguiente:

(i) Retribucion fija: 702 miles de Euros en 2010, frente a 660 miles de Euros en 2009.

(ii) Dietas: o miles de Euros en 2070, frente a 158 miles de Euros en 2009.

La Sociedad no tiene concedido ninglin tipo de crédito ni anticipo a miembros del Consejo de Administracion, ni ha contraido obligaciones por su
cuenta por avales o garantia, ni ha establecido ningin sistema de prevision, a excepcion de un Unico Seguro de Vida contratado por la Sociedad
a favor del Consejero Delegado por importe de 150 miles de Euros, con un coste anual de 300 Euros. La Sociedad mantiene un contrato de alta
direccion del que se dio debidamente cuenta a la Junta General celebrada el 29 de junio de 2009, en los términos que se explican en el apartado
5 del presente informe.

4. Politica retributiva para el ejercicio en curso y para ejercicios futuros.

En cuanto a la politica retributiva para este ejercicio 2011y para ejercicios futuros, se mantendrd la politica marco vigente adaptada, en su caso,
a las nuevas condiciones contractuales de cada caso y tipologia de consejero (Otros Consejeros Externos - no dominicales ni independientes)
proponiéndose a la Junta General aprobar una retribucion maxima de hasta1.500 miles de Euros para el conjunto del Consejo de Administracion.
Se hace constar que esta cantidad es igual al techo retributivo aprobado el afio anterior y un 25% inferior a la aprobada en el ejercicio 2009, pu-
diendo ser distribuida libremente por el Consejo de conformidad con la politica retributiva que se acuerde en cada caso.

Esta propuesta tiene por finalidad acordar la retribucion destinada a los miembros del Consejo de Administracion por su especial dedicacion
durante el ejercicio 2011y se considera ajustada a la linea retributiva de reduccion y contencién de gastos implantada por la Sociedad, asi como
suficiente para retribuir adecuadamente a los Consejeros.

En todo caso, la politica de retribuciones marco se aprueba por el Consejo de Administracion de la Sociedad a propuesta de su Comision de
Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno y en atencion a las circunstancias de cada momento, por lo puede ser modificada si se alteran
dichas circunstancias con la finalidad de adecuarla a la realidad y necesidades de cada caso, todo ello y en todo caso dentro de los pardmetros

generales y con los limites aprobados por la Junta General de Accionistas que se indican a continuacion.

En consecuencia se propondrd a la Junta General de Accionistas de la Sociedad que las cantidades aprobadas para el ejercicio en curso sean las

siguientes:
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- Distribuir un importe de hasta 1.500 miles de Euros entre los miembros del Consejo de Administracion de conformidad con los criterios que el

propio Consejo acuerde.
5. Condiciones basicas de los contratos de los consejeros ejecutivos que ejercen funciones de alta direccion.

La Sociedad mantiene un contrato con el Consejero Ejecutivo D. Alberto Quemada Salsamendi en el que, entre otras cuestiones de menor rele-

vancia, se prevé:

(i) Su participacion en el plan de incentivos que, en su caso, establezca el Consejo en ejecucion y desarrollo de la autorizacion conferida por la

Junta del 29 de junio de 2009.

(ii) Una retribucidn con un componente fijo y otro variable. La retribucidn variable se abonard, en su caso, una vez transcurrido un plazo de los
dos afios desde la entrada en vigor del contrato, es decir, en 20m. La retribucidn variable se percibird en funcién de la evaluacion del desem-

pefo de sus actividades.
(iii) Que la Sociedad se hara cargo de la prima de un seguro de vida para supuestos de fallecimiento limitado cuantitativamente.

(iv) La obligacion de la Sociedad de pagarle unaindemnizacion en caso de despido improcedente de (2) una anualidad de su salario (si el despido
se produce durante el primer ano), asi como la parte proporcional de los derechos que le correspondan segun el plan de incentivos que se
apruebe para él, devengados hasta la fecha de extincion del contrato, o (b) el 50% de una anualidad de su salario (si el despido se produce a
partir del segundo afio), asi como la parte proporcional de los derechos que le correspondan, segun el plan de incentivos que se apruebe para

él, devengados hasta la fecha de extincién del contrato.

(v) El derecho de D. Alberto Quemada Salsamendi a extinguir el contrato dentro de los 6 meses posteriores a que se produzca, en su caso, un
cambio de control en la Sociedad, con derecho a percibir en tal supuesto una indemnizacion salarial equivalente a la descrita en el punto (iv)

anterior, asi como una liquidacion de su participacion en el plan de incentivos bajo determinadas condiciones.

Papel desempefiado por la Comisidn de Retribuciones
Elarticulo 18 del Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad establece que sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera
asignar el Consejo de Administracion, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno tendrd entre sus competencias el realizar

un examen anual sobre la politica retributiva de los Consejeros y altos directivos.

sHa utilizado asesoramiento externo? SI

Identidad de los consultores externos
La Sociedad colabord en 2007 con la firma internacional Mercer Human Resources Consulting para establecer una politica retributiva adecuada
y en linea con la practica de mercado como marco de referencia. La Sociedad sigue manteniendo dicha politica durante los afos siguientes en el

sentido indicado en el informe aprobado por la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobiernoy por el Consejo de Administracion.
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B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de los miembros del Consejo que sean, a su vez, miembros del Consejo de
Administracion, directivos o empleados de sociedades que ostenten participaciones significativas en la sociedad cotizada y/o
en entidades de su grupo:

Nombre o denominacion social Denominacion social del

del consejero accionista significativo Cargo

FELIX ABANADES LOPEZ GRUPO RAYET, S.A.U. Administrador tinico
ALBERTO PEREZ LEJONAGOITIA GRUPO RAYET, S.A.U. Directivo por cuenta ajena
MIGUEL BERNAL PEREZ-HERRERA GRUPO RAYET, S.A.U. Apoderado general

Detalle, en su caso, las relaciones relevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los miembros del Consejo de Administra-

cién que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de su grupo:

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

st

Descripciéon de modificaciones

En laJunta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 28 de junio de 201, la Sociedad procedié a informar en el punto Decimo-
segundo acerca de la modificacion y aprobacion de un nuevo texto refundido del Reglamento del Consejo de Administracion para su adaptacion
a la nueva normativa vigente y para mejorar su redaccion. En concreto, se modificaron los articulos 1,4,5,8,10,13,14,15,16,17,18,19,22,28,32,y 33.El

Texto que incluye las modificaciones introducidas se encuentra disponible en la pagina Web de la Sociedad.

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

En relacion con el nombramiento de Consejeros, el articulo 19 del Reglamento del Consejo de Administracion de la Sociedad establece lo si-

guiente:

1. Los Consejeros seran designados por la Junta General o, con caracter provisional, por el Consejo de Administracion, de conformidad con las
previsiones contenidas en la Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales.

2. Las propuestas de nombramiento de Consejeros que someta al Consejo de Administracion a la consideracion de la Junta General, y los acuer-
dos de nombramiento que adopte dicho drgano en virtud de las facultades de cooptacion que tiene legalmente atribuidas, deberan respetar
lo dispuesto en el presente Reglamento.

3. Elcaracter de cada Consejero se explicara por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombramiento,
y se confirmard o, en su caso, revisard anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comisién de Nom-
bramientos, Retribuciones y Buen Gobierno. En dicho Informe se explicaran también las razones por las cuales se haya nombrado, en su caso,
Consejeros Dominicales a instancia de accionistas cuya participacion accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expondran las razones por
las que no se hubieran atendido, en su caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion
accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado Consejeros Dominicales.

4. Cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explicard los motivos y las iniciativas adoptadas para corregir tal situacion. En
particular, la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno velara para que al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccidn de consejeras;
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b) La Sociedad busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil profesional buscado.
Las propuestas de nombramiento o reeleccion de Consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General de Accionistas, asi como su no
bramiento provisional por cooptacidn, se aprobaran por el Consejo:

c) Apropuesta de la Comisiéon de Nombramientos, Retribucionesy Buen Gobierno en el caso de Consejeros Independientes. b) Previo infor-
me de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, en el caso de los restantes consejeros.

5. La Sociedad hara publico, a través de la pagina de Internet de la Sociedad, y mantendrd actualizada, la siguiente informacién sobre sus

Consejeros:

a) Perfil profesionaly biografico;

b) Otros consejos de administracion a los que pertenezcan, se trate o no de sociedades cotizadas, con el alcance que establezca el Consejo o
la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno;

¢) Indicacion de la categoria de Consejero a la que pertenezcan segln corresponda, sefialandose, en el caso de Consejeros Dominicales, el
accionista al que representen o con quién tengan vinculos;

d) Fecha de su primer nombramiento como Consejero en la Sociedad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compania, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Los Consejeros deberan informar puntualmente a la Sociedad sobre los anteriores extremos.

Por su parte, en relacion con la duracion del cargo de consejero, el articulo 20 del Reglamento del Consejo de Administracion establece lo si-
guiente:

1. Los Consejeros, conforme a lo previsto en los Estatutos, ejercerdn su cargo durante un plazo maximo de 6 anos pudiendo ser reelegidos por
periodos iguales.

2. Los Consejeros designados por cooptacion ejerceran su cargo hasta la fecha de reunion de la primera Junta General que se celebre tras su
designacion.

3. Los Consejeros Independientes no permanecerdn como tales durante un periodo continuado superior a doce (12) afios.

El articulo 21 del Reglamento del Consejo establece que las propuestas de reeleccion de Consejeros que el Consejo de Administracion decida
someter a la Junta General deberdn respetar lo dispuesto en el Reglamento del Consejo. Asimismo, el Consejo de Administracion procurard que

los Consejeros externos que sean reelegidos no permanezcan adscritos siempre a la misma Comision del Consejo.

De conformidad con lo previsto en el articulo 23 del Reglamento del Consejo de Administracion, los Consejeros afectados por propuestas de
nombramiento, reeleccion o cese se abstendrdn de intervenir en las deliberaciones y votaciones que traten de ellos.

Todas las votaciones del Consejo de Administracion que versen sobre el nombramiento, reeleccion o cese de Consejeros serdn secretas, sin
perjuicio del derecho de cualquier consejero a dejar constancia del sentido de su voto.

Por su parte, el articulo 13.8 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que el Consejo elaborard con caracter anual un Plan de
Actuaciones para el siguiente ejercicio en el que, entre otras cuestiones, se incluird con cardcter anual, la evaluacion por parte del Consejo de
su propio funcionamiento y la calidad y eficiencia de sus trabajos; asi como, partiendo del previo informe de la Comision de Nombramientos,
Retribuciones y Buen Gobierno, la revisidn y evaluacion, también con cardcter anual, de la labor del Presidente del Consejo en su condicion de

taly primer ejecutivo de la sociedad y de la labor del/de los Consejero/s Delegado/s y de las Comisiones.

Por lo que se refiere al cese de los Consejeros, el articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion establece lo siguiente:

1. Los Consejeros cesaran en el cargo cuando haya transcurrido el periodo para el que fueron nombrados o cuando asi lo acuerde la Junta Ge-
neral en el uso de sus facultades.

2. Los Consejeros Dominicales presentaran su dimision cuando el accionista a quien representen venda integramente su participacion accio-
narial. También lo hardn, en el nimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la
reduccion del nimero de sus Consejeros Dominicales.

3. Las propuestas de cese de Consejeros que someta el Consejo de Administracion a la consideracion de la Junta General y las decisiones que
a este respecto adopte dicho drgano en virtud de las facultades que tiene legalmente atribuidas deberdn estar precedidas del correspondiente

informe, en su caso, de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.
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4. ElConsejo de Administracion procurard no proponer el cese de ningiin Consejero Independiente antes del cumplimiento del periodo estatu-
tario para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo a propuesta de la Comision de Nombra-
mientos, Retribuciones y Buen Gobierno. En particular se entendera que existe justa causa cuando el Consejero hubiera incumplido los deberes
inherentes a su cargo o incurrido en alguna de las circunstancias que impida su calificacion como Independiente.

También podra proponerse el cese de Consejeros Independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion, fusiones u otras operaciones
societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la Sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo ven-
gan propiciados por el criterio de proporcionalidad sefialado en el articulo 8.5.

5. Es competencia de la Junta General el cese de los consejeros. No obstante lo anterior, los Consejeros deberdn poner a disposicion del Consejo
y, en su caso, formalizar su dimision, en los siguientes casos:

. Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como Consejero o cuando desaparezcan las razones
por las que fueron nombrados.

. Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente previstos.

. Cuando resulten gravemente amonestados por la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

. Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacion de la Sociedad.

6. Los Consejeros estardn obligados a informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan como imputados, asi como de sus poste-
riores vicisitudes procesales. Si un Consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos
sefnalados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo examinard el caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus
circunstancias concretas, decidira si procede o no que el Consejero contintie en su cargo. De todo ello el Consejo dard cuenta, de forma razonada,
en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

7. Cuando, ya sea por dimisidn o por otro motivo, un Consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, debera explicar las razones
en una carta que remitird a todos los miembros del Consejo. Sin perjuicio de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo del

cese se dara cuenta en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

B.1.20 Indique los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

De acuerdo con lo dispuesto por el articulo 22.2 del Reglamento del Consejo de Administracion, los Consejeros Dominicales presentaran su dimi-

sidn cuando el accionista a quien representen venda integramente su participacion accionarial. También lo hardn, en el nimero que correspon-

da, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del nimero de sus Consejeros Dominicales.

Asimismo, el apartado s del citado articulo 22, establece que los Consejeros deberdn poner a disposicion del Consejo 'y, en su caso, formalizar su

dimision, en los siguientes casos:

. Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento como Consejero o cuando desaparezcan las razones
por las que fueron nombrados.

. Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicion legalmente previstos.

. Cuando resulten gravemente amonestados por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno.

. Cuando su permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacion de la Sociedad.

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

st

Medidas para limitar riesgos
El articulo 9 del Reglamento del Consejo de Administracion establece la regulacidn relativa a la figura del Presidente del Consejo. En este

sentido, dicho articulo establece lo siguiente:

1. El Presidente del Consejo de Administracion serd elegido de entre sus miembros y asumira la presidencia de todos los érganos de gobiernoy

administracion de la Sociedad, a excepcidn de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno y del Comité de Auditoria, co-
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rrespondiéndole ejecutar los acuerdos del propio Consejo. Sin perjuicio de esto, en el momento del nombramiento de cada nuevo Presidente,
el Consejo debera determinar claramente cuales son las facultades que se delegan en la persona nombrada.

2. El Presidente podra tener delegadas competencias ejecutivas.

3. Corresponde al Presidente la facultad ordinaria de convocar el Consejo de Administracion, de formar el orden del dia de sus reuniones, y de
dirigir sus debates.

4. El Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, debera asegurarse que los Consejeros reciban con cardcter previo
informacion suficiente; estimular el debate y la participacion activa de los Consejeros durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su
libre toma de posiciény expresion de opinidn; y organizary coordinar con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacion periddica
del Consejo, asi como, en su caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.

5. ElPresidente del Consejo podra ser el primer ejecutivo de la Sociedad, en cuyo caso, el Consejo de Administracion podra facultar a uno de
los Consejeros Independientes para solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia; para coordinary
hacerse eco de las preocupaciones de los Consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente.

6. ElConsejo de Administracion podrd acordar en cualquier momento el cese del Presidente mediante acuerdo adoptado por la mayoria de los
miembros asistentes.

7. Elvoto del Presidente no tendra caracter dirimente en caso de empate en las votaciones.

En relacion con las medidas adoptadas por el propio Consejo para mitigar los riesgos de concentracion de poder en una sola persona, el articulo
13.7 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la Socie-
dad, uno de los Consejeros independientes podra solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos en el orden del dia; para

coordinary hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente.

Asimismo, en el apartado 8 del citado articulo 13 se establece que el Consejo elaborard con caracter anual un Plan de Actuaciones para el siguien-
te ejercicio, en el que se determinaran las sesiones ordinarias a celebrar y se establecerdn, de manera sistemdtica y ordenada, las actuaciones
del Consejo previstas de acuerdo con sus competencias y funciones. Dentro de este Plan de Actuaciones, se incluird, con cardcter anual, la eva-
luacion por parte del Consejo de su propio funcionamiento y la calidad y eficiencia de sus trabajos; asi como, partiendo del previo informe de la
Comisidon de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, la revision y evaluacidn, también con cardcter anual, de la labor del Presidente del
Consejo en su condicidn de tal y primer ejecutivo de la sociedad y de la labor del/de los Consejero/s Delegado/s y de las Comisiones. Durante la
discusién por parte del Consejo, de la labor del Presidente y del/ de los Consejero/s Delegado/s no podran hallarse presentes ni el Presidente ni
el/los Consejero/s Delegado/s, segln corresponda, debiendo asumir la direccion de los debates, de acuerdo con lo previsto en este Reglamento,

el Vicepresidente del Consejo, en su defecto, el Consejero que sea designado a tal efecto por el Consejo.

Indiquey en su caso explique si se han establecido reglas que facultan a uno de los consejeros independientes para solicitar la convocatoria del
Consejo o lainclusidn de nuevos puntos en el orden del dia, para coordinary hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externosy para

dirigir la evaluacion por el Consejo de Administracion
st

Explicacion de las reglas

El apartado 7 del articulo 13 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que cuando el Presidente del Consejo sea también el pri-
mer ejecutivo de la Sociedad, uno de los Consejeros independientes podra solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos puntos
en el orden del dia, para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de los consejeros externos y para dirigir la evaluacion por el Consejo de

su Presidente.

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

NO
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Indique cdmo se adoptan los acuerdos en el Consejo de Administracion, senalando al menos, el minimo quérum de asistencia y el tipo de ma-

yorias para adoptar los acuerdos:

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

NO

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

NO

Edad limite presidente Edad limite consejero delegado Edad limite consejero

(6} (@) (@)

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

st

NUmero maximo de afios de mandato 12

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

Explicacion de los motivos y de las iniciativas

A 31de diciembre de 2011 existe 1 Consejera sobre un total de 7 miembros, representando por tanto un 14% del total de Consejeros.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para que los procesos de seleccion no

adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, y busque deliberadamente candidatas que retinan el perfil exigido:

st
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Senale los principales procedimientos

Elarticulo 19 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que, en particular, la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno velard para que al proveerse nuevas vacantes los procedimientos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la
seleccion de Consejeras, y la Sociedad busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil profe-

sional buscado.

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

Segun el articulo 14 del Reglamento del Consejo de Administracion, los Consejeros deberdn asistir personalmente a las sesiones del Consejo y,
cuando excepcionalmente no puedan hacerlo, procuraran transferir su representacion a otro miembro del Consejo de Administracion que os-
tente su misma condicion, incluyendo las oportunas instrucciones lo mds precisas posibles. La representacion deberd ser conferida por escrito

y con caracter especial para cada sesion.

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

Numero de reuniones del consejo 10

Numero de reuniones del consejo sin la asistencia del presidente o

Indigue el nimero de reuniones que han mantenido en el ejercicio las distintas comisiones del Consejo:

Nimero de reuniones de la comision ejecutiva o delegada o
Numero de reuniones del comité de auditoria 4
Ndimero de reuniones de la comision de nombramientos y retribuciones 8
Ndmero de reuniones de la comision de nombramientos o

o

NUmero de reuniones de la comision de retribuciones
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B.1.30 Indique el numero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio sin la asistencia
de todos sus miembros. En el cdmputo se considerardn no asistencias las representaciones realizadas sin instrucciones
especificas:

Numero de no asistencias de consejeros durante el ejercicio o

% de no asistencias sobre el total de votos durante el ejercicio 0,000

B.1.31Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Consejo estan
previamente certificadas:

NO

Identifique, en su caso, a la/s persona/s que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas de la sociedad, para su formu-

lacion por el consejo:

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

En el articulo 38 del Reglamento del Consejo de Administracion, se establece que el Consejo de Administracion procurara presentar las cuentas
alaJunta General sin reservas ni salvedades en el informe de auditoriay que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente

del Comité de Auditoria como los auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

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

NO

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

Procedimiento de nombramiento y cese

En relacion con la figura del Secretario del Consejo de Administracion, el articulo 11 del Reglamento del Consejo de Administracion establece lo si-
guiente:

1.- Para ser nombrado Secretario del Consejo de Administracion no se requerira la condicion de Consejero.

2.- El Secretario auxiliara al Presidente en el desarrollo de sus funciones y debera velar por el buen funcionamiento del Consejo ocupandose,
muy especialmente, de prestar a los Consejeros el asesoramiento y la informacidn necesarios, conservar la documentacion social, reflejar debi-
damente en los libros de actas el desarrollo de las sesiones del Consejo y dar fe de los acuerdos del mismo.

3.- El Secretario del Consejo velara de forma especial para que las actuaciones del Consejo:

a)Se ajusten a la letray al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos reguladores.

b)Sean conformes con los Estatutos de la Sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demas reglamentos que la Sociedad hubiera
aceptado.

c)Tenga presentes las recomendaciones sobre buen gobierno que la Sociedad haya aceptado.
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4.-Conelfin de salvaguardar laindependencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario del Consejo, su nombramientoy cese deberdn ser

informados por la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno Corporativo y aprobados por el pleno del Consejo.

sLa Comision de Nombramientos informa del nombramiento? SI
sLa Comision de Nombramientos informa del cese? st
JEl Consejo en pleno aprueba el nombramiento? st
sEl Consejo en pleno aprueba el cese? st

sTiene el secretario del Consejo enconmendada la funcion de velar, de forma especial, por las recomendaciones de buen gobierno?

st

B.1.35 Indique, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar laindependencia del auditor, de los
analistas financieros, de los bancos de inversidn y de las agencias de calificacion.

En el articulo 16 del Reglamento del Consejo de Administracion se establece que el Comité de Auditoria de la Sociedad tendra entre sus compe-

tencias las siguientes:

- Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria para recibir informacion sobre aquellas cuestiones
que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su examen por el Comité, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de de-
sarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas
de auditoria. En todo caso, deberdn recibir anualmente de los auditores de cuentas o sociedades de auditoria la confirmacién escrita de su in-
dependencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como la informacidn de los servicios adicionales de
cualquier clase prestados a estas entidades por los citados auditores o sociedades, o por las personas o entidades vinculados a éstos de acuerdo

con lo dispuesto en la Ley de Auditoria de Cuentas.

- Emitir anualmente, con caracter previo a la emision del informe de auditoria de cuentas, un informe en el que se expresard una opinion sobre
laindependencia de los auditores de cuentas o sociedades de auditoria. Este informe deberd pronunciarse, en todo caso, sobre la prestacion de

los servicios adicionales a que hace referencia el apartado anterior.
Asimismo, tiene entre sus competencias en relacion con el auditor externo:

(i) Elevar al Consejo de Administracidn para su sometimiento a la Junta General las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y susti-
tucion de auditores de cuentas externos, asi como las condiciones de su contratacion.

(ii) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucidn, y verificar que la alta direc-
cion tiene en cuenta sus recomendaciones.

(iii) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:
- Asegurarse de que la Sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acompanfe de una declaracion sobre

la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran existido, de su contenido.
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- Asegurarse de que la Sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites
ala concentracion del negocio del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de los auditores;
- Encasode renuncia del auditor externo examinar las circunstancias que la hubieran motivado.

(iv) Favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorfas de las empresas que lo integran.

B.1.36 Indique si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor entrante y
saliente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante

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

NO

B.1.37 Indique si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de auditoriay en
ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que supone sobre los honorarios
facturados a la sociedad y/o su grupo:

NO

Sociedad Grupo Total
Importe de otros trabajos distintos de los de auditoria
(miles de euros) o) o o)
Importe trabajos distintos de los de auditoria/Importe
total facturado por la firma de auditoria (en %) 0,000 0,000 0,000

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o salvedades. En su
caso, indique las razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el contenido y alcance de dichas
reservas o salvedades.

NO



INFORME ANUAL 201 ANNUAL REPORT

B.1.39 Indique el numero de afos que la firma actual de auditoria lleva de forma ininterrumpida realizando la auditoria de las
cuentas anuales de la sociedad y/o su grupo. Asimismo, indique el porcentaje que representa el nimero de afios auditados
por la actual firma de auditoria sobre el nimero total de afos en los que las cuentas anuales han sido auditadas:

Sociedad Grupo
Numero de anos ininterrumpidos 4 4
N° de afnos auditados por la firma actual de auditoria/N° de afos que la
sociedad ha sido auditada (en %) 40,0 50,0

B.1.40 Indique las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de entidades
que tengan el mismo, analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social, tanto de la sociedad
como de su grupo, y que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique los cargos o funciones que en estas
sociedades ejerzan:

Denominacion de la
sociedad objeto

Nombre o denominacion social

del consejero % participacion Cargo o funciones

Representante Persona
Fisica Del Consejero

FELIX ABANADES LOPEZ ALVEAR PROJECT, S.L. 5,000 Grupo Rayet, S.A.U.
FELIX ABANADES LOPEZ Eﬁa’\gg&%ﬁz& - 0,000 Administrador Unico
FELIX ABANADES LOPEZ GRUPO RAYET, S.A.U. 0,000 Administrador Unico

. ‘ . RAYET
FELIX ABANADES LOPEZ CONSTRUCCION, S.A. 0,000 Administrador Unico

Representante Persona

, , ; LA ESQUINA DE ALVEAR, Fisica Del Administrador
FELIX ABANADES LOPEZ S.L. 0,000 Unico Grupo Rayet, S.A.U.

) ) ) RESTABLO INVERSIONES, )
FELIX ABANADES LOPEZ S.L. 100,000 Administrador Unico

) ) ) RAYET REHABRILITACION,
FELIX ABANADES LOPEZ S.L. 0,033 Socio

PROMOCIONES

) ) ) SEBASTIAN )
FELIX ABANADES LOPEZ EL CANO, S.L. 0,000 Administrador Unico
FELIX ABANADES LOPEZ RAYET HOTELES, S.A. 0,001 Administrador Unico
FELIX ABANADES LOPEZ CLAUDIO COELLO 67,S.L.U. 0,000 Administrador Unico
FELIX ABANADES LOPEZ 0,000 Pesidente del Directorio

RAYET, S.A.
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Nombre o denominacion social
del consejero

FELIX ABANADES LOPEZ

SELENZA THALASSO,S.L. 0,001
ALBERTO QUEMADA . Socio a través de
SALSAMENDI RIALSAEESNONSL, 50,000 Urpanitum futures, S.L.
ALBERTO QUEMADA Socio a través de
SALSAMENDI FAREAHOIROESA 6,000 Uypanitum futures, S.L.
ALBERTO QUEMADA INFORMACION Y NOTICIAS Socio a través de
SALSAMENDI DE GUADALAJARA, S A. 10,000 Urbanitum futures, S.L.
ALBERTO QUEMADA
SALSAMENDI INMOMONEY, S.L 50,000 Socio
ALBERTO QUEMADA Socio a través de
SALSAMENDI LOALSA ALCARRIA,S.L. 10,000 Urbanitum futures, S.L.
ALBERTO QUEMADA INVERSIONES RUFINO
SALSAMENDI BLANCOG6,S.L. 33,330 Socio
ALBERTO QUEMADA ;
SALSAMENDI URBANITUM FUTURE, S.L. 100,000 Administrador Unico
ALBERTO QUEMADA Socio a través de
SALSAMENDI BRITOMARTIS,S.L.. 25,500 Inmomoney, S.L.
Representante persona
ALBERTO QUEMADA QUABIT COMUNIDADES, fisica del Consejero
SALSAMENDI S.L. 0,000 Quabit Inmobiliaria, S.A.
QUABIT COMUNIDADES, 0.000 Representante persona
ALBERTO PEREZ LEJONAGOITIA S.L. ’ fisica del Consejero
VG L BIER AL N 0,000 Administrador Solidario
PEREZ-HERRERA VALDELAGUAS.L. ’

Denominacion de la
sociedad objeto

% participacion

Cargo o funciones

Administrador Unico

B.1.41 Indiquey en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con asesoramiento

externo:

st

Detalle del procedimiento

Elarticulo 24.2 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que, con el fin de ser auxiliados en el ejercicio de sus funciones, los Con-
sejeros externos pueden solicitar la contratacion con cargo a la Sociedad de asesores y expertos. Los encargos deberan versar sobre problemas
concretos de cierto relieve o complejidad.

La decision de contratar dichos servicios ha de ser comunicada al Presidente y se instrumentalizard a través del Secretario del Consejo, salvo

que el Consejo considere que la contratacion no es precisa o conveniente.

Finalmente, en dicho precepto se establece que la Sociedad establecerd un programa de orientacion que proporcione a los nuevos Consejeros
un conocimiento rapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. También ofrecerd a los Consejeros progra-

mas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.
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B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la informacion
necesaria para preparar las reuniones de los 6rganos de administracion con tiempo suficiente:

st

Detalle del procedimiento

El articulo 13 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que la convocatoria de las sesiones ordinarias se efectuara por carta, co-
rreo electrénico u otros medios de comunicacion telemdtica con una antelacion no menor de cinco (5) dias de la fecha de celebracion del consejo,
y estard autorizada con la firma del Presidente o la del Secretario o Vicesecretario por orden del Presidente.

Asimismo, se establece que la convocatoria incluira el Orden del Dia de la sesidn y se acompafiard de la informacion escrita relevante para la
adopcion de las decisiones.

Sinembargo, cuando ajuicio del Presidente, circunstancias excepcionales asi lo exijan se podra convocar al consejo por teléfono, fax o por correo
electrénico sin observar el plazo de preaviso anteriormente recogido, y sin acompafar la citada informacion, advirtiendo a los Consejeros de la
posibilidad de examinarla en la sede social.

Por su parte, el articulo 9.4 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que el Presidente, como responsable del eficaz funciona-
miento del Consejo, deberd asegurarse que los Consejeros reciban con caracter previo informacion suficiente.

Finalmente, el articulo 24.1 del Reglamento del Consejo establece que los Consejeros deberan informarse diligentemente sobre la marcha de la
Sociedad, recabando la informacion que sea necesaria para el diligente desempeno de su cargo. A tal efecto, los Consejeros, se hallan investidos
de las mas amplias facultades para la obtencion de informacion sobre cualquier aspecto de la Sociedad, para examinar sus libros, registros,
documentos y demds antecedentes. El derecho de informacion se extiende a las sociedades filiales de la Sociedad.

Con el fin de no perturbar la gestion ordinaria de la Sociedad, el ejercicio del derecho de informacion se canalizard a través del Presidente o del
Secretario del Consejo de Administracion, quienes atenderdn las solicitudes de los Consejeros facilitindoles directamente la informacion u

ofreciéndoles los interlocutores apropiados en el nivel de la organizacion que proceda.

B.1.43 Indique y en su caso detalle si la sociedad ha establecido reglas que obliguen a los consejeros a informary, en su caso,
dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

st

Explique las reglas

El articulo 22 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que es competencia de la Junta General el cese de los consejeros. No
obstante lo anterior, los Consejeros deberdn poner a disposicion del Consejo y, en su caso, formalizar su dimisidn, entre otros casos, cuando su
permanencia en el Consejo pueda afectar al crédito o reputacion de la Sociedad.

Asimismo, en dicho precepto se establece la obligacion de los Consejeros de informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan
como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales. Si un Consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura
de juicio oral por alguno de los delitos sefialados en el articulo 213 de la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo examinard el caso tan pronto
como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas, decidird si procede o no que el Consejero contintie en su cargo. De todo ello el

Consejo dard cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.
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B.1.44 Indique si algun miembro del Consejo de Administracion ha informado a la sociedad que ha resultado procesado o se
ha dictado contra él auto de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos senalados en el articulo 124 de la Ley de Sociedades
Andnimas:

NO

Indigue si el Consejo de Administracion ha analizado el caso. Si la respuesta es afirmativa explique de forma razonada la decision tomada sobre

si procede o no que el consejero contindie en su cargo.

NO

Decision tomada Explicacion razonada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1Detalle todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

Comité de Auditoria

Nombre Cargo Tipologia
MANUEL TERME MARTINEZ Presidente Independiente
ALBERTO PEREZ LEJONAGOITIA Vocal Dominical

JORGE CALVET SPINATSCH Vocal Independiente

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Nombre Cargo Tipologia
JORGE CALVET SPINATSCH Presidente Independiente
CLAUDIA PICKHOLZ Vocal Independiente

MIGUEL BERNAL PEREZ-HERRERA Vocal Dominical
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B.2.2 Senale si corresponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.

Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la
sociedady, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios
contables

Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los sf
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion,
nombramiento, reeleccion y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el
presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que la
alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes

Establecery supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma ,
confidencialy, si se considera apropiado anénima, las irregularidades de potencial trascendencia, SI
especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa

Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor sf
externo, asi como las condiciones de su contratacion

Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados sf
de su ejecucion, y verificar que la alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones

Asegurar la independencia del auditor externo st
En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las sf

auditorias de las empresas que lo integren

B.2.3 Realice una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que tienen
atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denominacion comision

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion

El articulo18 del Reglamento del Consejo de Administracion, establece lo siguiente:

a) Composicion
La Comisidon de Nombramiento, Retribuciones y Buen Gobierno estard, en su caso, formada por un minimo de tres miembros designados por
el Consejo de Administracion. El Consejo procurard que la mayoria de los integrantes de esta Comision sean Consejeros Independientesy en
su defecto, consejeros pertenecientes a la categoria de ‘otros consejeros externos’.
El Presidente de la Comision sera nombrado de entre sus miembros procurando el Consejo que sea un consejero independiente. El Secretario
de la Comision podra ser uno de sus miembros o bien el Secretario o Vicesecretario del Consejo de Administraciéon. En este ultimo caso el
Secretario podra no tener el cardcter de miembro de la Comisidn.

b) Competencias
Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de Administracion, la Comision de Nombramientos, Retribuciones

y Buen Gobierno tendra las siguientes competencias:

- Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia, las funciones y aptitudes nece-
sarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempefiar bien su

cometido;
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- Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivo y, en su caso, hacer propuestas

al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien planificada;

- Informar los nombramientos, reeleccidn y ceses de Altos Directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo;

- Proponer al Consejo el nombramiento de Consejeros Independientes;

- Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en el articulo 19 del presente Reglamento;

- Proponer al Consejo de Administracion:

(i) La politica de retribucién de los Consejeros y Altos Directivos;

(i) Laretribucién individual de los Consejeros Ejecutivos y las demds condiciones de sus contratos y revisarlos de forma periddica;

(iii) Las condiciones basicas de los contratos de los Altos Directivos.

- Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la Sociedad;

- Determinar el régimen de retribuciones del Presidente y del Consejero Delegado;

- Informar los planes de incentivos;

- Realizar un examen anual sobre la politica retributiva de los Consejeros y altos directivos;

- Informar sobre las propuestas de nombramiento de los miembros de la Comision Ejecutiva y de las demds Comisiones del Consejo de Ad-

ministracion;

- Elaborary llevar un registro de situaciones de Consejeros y altos directivos de la Sociedad;

- Elaborar el Informe Anual de Gobierno Corporativo;

- Proponer las oportunas modificaciones del presente Reglamento al Consejo de Administracion;

- Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta y de las reglas de gobierno corporativo y hacer las propuestas necesarias

para su mejora;

-Enrelacidn con las transacciones con partes vinculadas o que impliquen o puedan implicar conflictos de interés, informary tomar decisiones
tendentes a su aprobacion o denegacion, asi como solicitar los informes de expertos independientes que, en su caso, pudiera corresponder

para la valoracion de las mismas.
b) Funcionamiento
La Comision de Nombramiento, Retribuciones y Buen Gobierno se reunird cada vez que el Consejo de Administracion solicite la emision de

un informe o la aprobacion de propuestas en el ambito de sus competencias y siempre que, a juicio del Presidente de la Comisidn, resulte

conveniente para el buen desarrollo de sus fines.
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La Comision de Nombramientosy Retribuciones debera consultar al Presidente y al primer ejecutivo de la Sociedad, especialmente cuando se
trate de materias relativas a los Consejeros ejecutivos y Altos Directivos. Cualquier Consejero de la Sociedad podrd solicitar de la Comisidn de
Nombramientos y Retribuciones que tome en consideracion, por si los considerara idoneos, potenciales candidatos para cubrir vacantes de

Consejero.

Denominacion comisién
COMITE DE AUDITOR{A

Breve descripcion

El articulo16 del Reglamento del Consejo de Administracion, establece lo siguiente:

a) Composicion
El Comité de Auditoria estard integrado por un minimo de tres miembros nombrados por el Consejo de Administracidn, la mayoria de los
cuales deberd tener el cardcter de consejeros no ejecutivos. Al menos uno de los miembros del Comité de Auditoria serd independiente y serd

designado teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o en ambas.

ElPresidente del Comité deberd ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el plazo de un afio desde su cese.

El Secretario del Comité podra ser uno de sus miembros o bien el Secretario o Vicesecretario del Consejo de Administracion. En este dltimo

caso el Secretario podrd no tener el caracter de miembro de la Comision.

c) Competencias

1. Sin perjuicio de cualquier otro cometido que le pudiera asignar el Consejo de Administracion o que se establezca en el presente Reglamento,
el Comité de Auditoria tendra como funcion primordial la de servir de apoyo al Consejo de Administracion en sus funciones de supervision y,
en concreto, tendrd como minimo las siguientes competencias:

1Informar alaJunta General de Accionistas sobre las cuestiones que se planteen en su seno en materia de su competencia.

2 Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los sistemas de gestion de riesgos, asi como
discutir con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las debilidades significativas del sistema de control interno detectadas en el
desarrollo de la auditoria.

3 Supervisar el proceso de elaboraciény presentacion de la informacion financiera regulada.

4 Proponer al 6rgano de administracion para su sometimiento a la Junta General de Accionistas el nombramiento de los auditores de cuentas
o sociedades de auditoria.

5 Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria para recibir informacion sobre aquellas cuestio-
nes que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su examen por el Comité, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso
de desarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las
normas de auditoria. En todo caso, deberan recibir anualmente de los auditores de cuentas o sociedades de auditoria la confirmacion escrita
de su independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como la informacion de los servicios
adicionales de cualquier clase prestados a estas entidades por los citados auditores o sociedades, o por las personas o entidades vinculados
a éstos de acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Auditoria de Cuentas.

6 Emitir anualmente, con cardcter previo a la emision delinforme de auditoria de cuentas, uninforme en el que se expresard una opinion sobre
laindependencia de los auditores de cuentas o sociedades de auditoria. Este informe debera pronunciarse, en todo caso, sobre la prestacion
de los servicios adicionales a que hace referencia el apartado anterior.

7 Cualesquiera otros asuntos que le correspondan conforme a lo legal o reglamentariamente previsto, o que le encomiende el Consejo de
Administracion, y en especial, todas las funciones atribuidas a la Comisién de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno corporativo
en caso de que no estuviera operativa.

2. Enrelacion con sistemas de informacion y control interno, corresponderd al Comité de Auditoria:

(i) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacion financiera relativa a la Sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cum-
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plimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidaciony la correcta aplicacion de los criterios contables.

(ii) Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y
den a conocer adecuadamente.

(iii) Velar por la independencia y eficacia de la funcion de auditoria interna; proponer la seleccion, nombramiento, reeleccién y cese del res-
ponsable del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y
verificar que la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

(iv) Establecery supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si se considera apropiado, andni-
ma las irregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

3. Enrelacién con el auditor externo:

(i) Elevar al Consejo de Administracion para su sometimiento a la Junta General las propuestas de seleccidon, nombramiento, reeleccion y
sustitucion de auditores de cuentas externos, asi como las condiciones de su contratacion.

(i) Recibir regularmente del auditor externo informacién sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucidn, y verificar que la alta
direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.

(iii) Asegurar la independencia del auditor externoy, a tal efecto:

- Asegurarse de que la Sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditory lo acompane de una declaracion sobre
la eventual existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran existido, de su contenido.

- Asegurarse de que la Sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de auditoria, los limites
ala concentracion del negocio del auditory, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de los auditores;

- Encaso de renuncia del auditor externo examinar las circunstancias que la hubieran motivado.

(iv) Favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integran.

4. Informar al Consejo, con caracter previo a la adopcidn por éste de las correspondientes decisiones reservadas al Consejo de acuerdo con lo
previsto en el articulo 5 de este Reglamento, sobre los siguientes asuntos:

(i) La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la Sociedad deba hacer publica periddicamente. El Comité debera asegurarse
de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una
revision limitada del auditor externo.

(ii) Los folletos de emision, admision y demds documentacion relativa a emisiones o admisiones de acciones.

(iii) La creacién o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la con-
sideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad,
pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

¢) Auditoriainterna

La Sociedad dispondrd de una funcién de auditoria interna que, bajo la supervision del Comité de Auditoria, velara por el buen funcionamiento

de los sistemas de informacion y control interno.

Elresponsable de la funcion de auditoria interna presentard al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le informard directamente de las

incidencias que se presenten en su desarrollo; y le sometera al final de cada ejercicio un informe de actividades.

d) Politica de controly gestion de riesgos

La politica de controly gestion de riesgos de la Sociedad identificard al menos:

(i) Losdistintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales) a los que se enfrenta la Sociedad, incluyendo

entre los financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance;

(i) Lafijacion del nivel de riesgo que la Sociedad considere aceptable;

(iii) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a materializarse;

(iv) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizardn para controlar y gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos con-

tingentes o riesgos fuera de balance.
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e) ElComité de Auditoria podrd convocar a cualquier empleado o directivo de la Sociedad e incluso disponer que comparezca sin presencia de

ningln directivo.

f) Funcionamiento
El Comité de Auditoria se reunird, al menos una vez al trimestre y todas las veces que resulte oportuno, previa convocatoria de su Presidente,
por decision propia o respondiendo a la solicitud de dos de sus miembros, del Presidente del Consejo, de la Comision Ejecutiva o del Consejero
Delegado.
El Comité podra requerir la asistencia a sus reuniones del auditor de cuentas de la Sociedad y del responsable de la auditoria interna.

El Comité realizara con caracter anual una memoria conteniendo las actividades realizadas por el mismo.

B.2.4 Indique las facultades de asesoramiento, consultay en su caso, delegaciones que tienen cada una de las comisiones:

Denominacion comision

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripcion

VER APARTADO B.2.3.

Denominacion comision
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcion

VER APARTADO B.2.3.

B.2.5 Indique, en su caso, la existencia de regulacion de las comisiones del Consejo, el lugar en que estan disponibles para su
consulta, y las modificaciones que se hayan realizado durante el ejercicio. A su vez, se indicara si de forma voluntaria se ha
elaborado algun informe anual sobre las actividades de cada comision.

Denominacion comision

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion

La sociedad no cuenta con un reglamento propio de dicha comisidn, pero el Reglamento del Consejo de Administracion tiene un capitulo dedi-
cado exclusivamente a dicha comision en el articulo 18. Durante el ejercicio 2011 se ha procedido a modificar dicho articulo al objeto de mejorar

su redaccion. No se ha elaborado de forma voluntaria un informe anual sobre las actividades de la comision.

Denominacion comision

COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion

La sociedad no cuenta con un reglamento propio de dicha comisidn, pero el Reglamento del Consejo de Administracion tiene un capitulo dedi-
cado exclusivamente a dicha comisidon en el articulo 16. Durante el ejercicio 2011 se ha procedido a modificar dicho articulo al objeto de lograr su
adaptacion a la nueva normativa vigente en materia de Auditorias.Asimismo, durante dicho ejercicio el comité de auditoria elaboré un informe

anual sobre las actividades de la comisidn que fue presentado a la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de junio de 20m.

B.2.6 Indique si la composicion de la comision ejecutiva refleja la participacion en el Consejo de los diferentes consejeros en
funcion de su condicidn:

NO

En caso negativo, explique la composicién de su comision ejecutiva

La Sociedad no ha contado con una Comisién Ejecutiva durante el ejercicio 2011.
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C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1Senale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comité de Auditoria
o cualquier otro al que se hubiera encomendado la funcidn, las operaciones que la sociedad realice con
consejeros, con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculadas:

st

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los accionistas significativos de la sociedad:

Nombre o
denominacion social
del accionista
significativo

GRUPO RAYET, S.A.U.

GRUPO RAYET, S.A.U.

CXG CORPORACION
CAIXAGALICIA, S.A.

Nombre o
denominacion social
de la sociedad o
entidad de su grupo

QUABIT
INMOBILIARIA, S.A.

QUABIT
INMOBILIARIA, S.A.

QUABIT
INMOBILIARIA, S.A.

Naturaleza de

la operacion Tipo de la operacion
Financiera Ingresos financieros
Comercial Prestacion de servicios
Comercial Gastos financieros

Importe
(miles de

euros)

908

912

5.726

C.3 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los administradores o directivos de la sociedad:

Nombre o
denominacion social
de los administradores
o directivos

JAVIER MANUEL
PRIETO RUIZ

Nombre o
denominacion social
de la sociedad o
entidad de su grupo

QUABIT
INMOBILIARIA, S.A.

Naturaleza de

la operacion Tipo de la operacion

Comercial
através de
sociedad
vinculada
por razon de
parentesco del

directivo Prestacion de servicios

Importe
(miles de
euros)

39



20T

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por la sociedad con otras sociedades pertenecientes
al mismo grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaboracion de estados financieros
consolidados y no formen parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y condiciones:

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a lo largo del ejercicio en
alguna situacion de conflictos de interés, seguin lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

st

Nombre o denominacion social del consejero

ALBERTO PEREZ LEJONAGOITIA

Descripcion de la situacion de conflicto de interés

Se abstuvo en los acuerdos relativos a las siguientes situaciones relacionadas con Grupo Rayet, S.A.U. o sociedades de su Grupo empresarial:

(i) Acuerdo con la sociedad Grupo Rayet, S.A.U. en relacion con su proceso de refinanciacion formalizado en fecha 25 de enero de 20m.

(i) Acuerdo de prorroga y suscripcion de nuevo contrato de prestacion de servicios informaticos con la sociedad
Sistemas Integrales Cualificados, S.L.U;

(iii) Contratacion con la empresa Rayet Medio Ambiente, S.L. para la limpieza de viviendas terminadas y pisos piloto en la provincia de Guada-
lajara formalizado en fecha 16 de mayo de 2071

(iv) Suscripcion de contratos de alquiler de oficinas en Madrid y Guadalajara; (Contrato de fecha 14 de octubre de 201 de subarriendo para uso
distinto de vivienda suscrito entre Grupo Rayet (Subarrendadora) y Quabit Inmobiliaria SA (Subarrendataria) de (i): parte de la superficie del
Edificio situado en Guadalajara, calle Juan Bautista Topete 2 esquina calle Mayor 27y (i) parte de la superficie de la planta 16 del Edificio Eu-
rocentro sito en la calle Capitan Haya 1 de Madrid.

(v) Autorizacion de la operacion de renovacion de Aval concedido por la Sociedad al Banco Popular en garantia del arrendamiento financiero

concedido a Grupo Rayet, S.A.U. para la adquisicion de un Edificio sito en Guadalajaray opcion de compra sobre el mismo.

Nombre o denominacion social del consejero
CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A.
Descripcion de la situacion de conflicto de interés

Se abstuvo en el acuerdo con la sociedad Grupo Rayet, S.A.U. en relacion con su proceso de refinanciacion.

Nombre o denominacidn social del consejero
FELIX ABANADES LOPEZ
Descripcion de la situacion de conflicto de interés

Se abstuvo en los acuerdos relativos a las siguientes situaciones relacionadas con Grupo Rayet, S.A.U. o sociedades de su Grupo empresarial:

(i) Acuerdo con la sociedad Grupo Rayet, S.A.U. en relacidn con su proceso de refinanciacion formalizado en fecha 25 de enero de 2011.

(i) Acuerdo de prdrroga y suscripcion de nuevo contrato de prestacion de servicios informdticos con la sociedad Sistemas Integrales Cualifica-
dos, S.L.U;

(iii) Contratacion con la empresa Rayet Medio Ambiente, S.L. para la limpieza de viviendas terminadas y pisos piloto en la provincia de Guada-
lajara formalizado en fecha 16 de mayo de 2011.

(iv) Suscripcion de contratos de alquiler de oficinas en Madrid y Guadalajara; (Contrato de fecha 14 de octubre de 2011 de subarriendo para uso
distinto de vivienda suscrito entre Grupo Rayet (Subarrendadora) y Quabit Inmobiliaria SA (Subarrendataria) de (i): parte de la superficie del
Edificio situado en Guadalajara, calle Juan Bautista Topete 2 esquina calle Mayor 27 y (i) parte de la superficie de la planta 16 del Edificio Eu-
rocentro sito en la calle Capitan Haya 1 de Madrid.

(v) Autorizacion de la operacion de renovacion de Aval concedido por la Sociedad al Banco Popular en garantia del arrendamiento financiero

concedido a Grupo Rayet, S.A.U. para la adquisicion de un Edificio sito en Guadalajaray opcion de compra sobre el mismo.
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Nombre o denominacién social del consejero
MIGUEL BERNAL PEREZ-HERRERA
Descripcién de la situacion de conflicto de interés

Se abstuvo en los acuerdos relativos a las siguientes situaciones relacionadas con Grupo Rayet, S.A.U. o sociedades de su Grupo empresarial:

(i) Acuerdo con la sociedad Grupo Rayet, S.A.U. en relacion con su proceso de refinanciacién formalizado en fecha 25 de enero de 20m.

(i) Acuerdo de prérroga y suscripcion de nuevo contrato de prestacion de servicios informaticos con la sociedad Sistemas Integrales Cualifica-
dos, S.L.U;

(iii) Contratacion con la empresa Rayet Medio Ambiente, S.L. para la limpieza de viviendas terminadas y pisos piloto en la provincia de Guada-
lajara formalizado en fecha 16 de mayo de 2011.

(iv) Suscripcion de contratos de alquiler de oficinas en Madrid y Guadalajara; (Contrato de fecha 14 de octubre de 2011 de subarriendo para uso
distinto de vivienda suscrito entre Grupo Rayet (Subarrendadora) y Quabit Inmobiliaria SA (Subarrendataria) de (i): parte de la superficie del
Edificio situado en Guadalajara, calle Juan Bautista Topete 2 esquina calle Mayor 27 y (i) parte de la superficie de la planta 16 del Edificio Eu-
rocentro sito en la calle Capitan Haya 1 de Madrid.

(v) Autorizacion de la operacion de renovacion de Aval concedido por la Sociedad al Banco Popular en garantia del arrendamiento financiero

concedido a Grupo Rayet, S.A.U. para la adquisicion de un Edificio sito en Guadalajaray opcion de compra sobre el mismo.

C.6 Detalle los mecanismos establecidos para detectar, determinary resolver los posibles conflictos de
intereses entre la sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.

ElReglamento del Consejo de Administracion, en su articulo 28, establece lo siguiente:

1. Los Consejeros obraran en el desempefio de sus funciones con absoluta lealtad al interés social de la Sociedad. A tal efecto, los Consejeros
deberan cumplir las siguientes obligaciones y prohibiciones:

a) Los Consejeros no podran utilizar el nombre de la Sociedad ni invocar su condicién de Administradores para la realizacion de operaciones
por cuenta propia o de personas a ellos vinculadas.

b) Los Consejeros no podran realizar, en beneficio propio o de personas a ellos vinculadas, inversiones u operaciones ligadas a los bienes de
la Sociedad de las que hayan tenido conocimiento con ocasiéon del ejercicio del cargo, cuando dichas operaciones hubieran sido ofrecidas a
la Sociedad.

¢) Los Consejeros no podran hacer uso de los activos de la Sociedad ni valerse de su posicidon en la misma para obtener una ventaja patrimo-
nial a no ser que hayan satisfecho una contraprestacion adecuada. Si la ventaja es recibida en su condicidn de socio, sélo resultara proce-
dente si se respeta el principio de paridad de trato de los accionistas.

d) Los Consejeros deberan comunicar al Consejo de Administracion cualquier situacion de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener
con el interés de la sociedad. En caso de conflicto, el Consejero afectado se abstendra de intervenir en la operacion a que el conflicto se
refiere.

e) Los Consejeros deberan abstenerse de intervenir en las votaciones que afecten a asuntos en los que ellos o personas a ellos vinculadas se
hallen directa o indirectamente interesados.

f) Ningun Consejero, ni persona vinculada a ésta, podrd realizar directa o indirectamente operaciones o transacciones profesionales o co-
merciales con la Sociedad ni con cualquiera de las sociedades de su grupo cuando dichas operaciones no cumplan simultaneamente las
tres condiciones establecidas en el articulo s, referido a las operaciones vinculadas, a no ser que informe anticipadamente al Consejo de
Administracion y éste, apruebe la transaccion.

g) Los Consejeros deberdn comunicar la participacion directa o indirecta que ellos o personas a ellos vinculadas tuvieran en el capital de una
sociedad con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituya el objeto social, los cargos o las funciones que en
ella ejerzan, asi como la realizacidn por cuenta propia o ajena del mismo, andlogo o complementario género de actividad del que constituya el
objeto social.

h) Los administradores no podran dedicarse, por cuenta propia o ajena, al mismo, andlogo o complementario género de actividad que cons-
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tituya el objeto social, salvo autorizacion expresa de la sociedad, mediante acuerdo de la junta general, a cuyo efecto deberan realizar la
comunicacion prevista en el apartado anterior.

i) Los Consejeros deberan informar a la Compafiia, a través de la Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Gobierno, de todos los
puestos que desempenfey de las actividades que realice en otras compafiias o entidades, de los cambios significativos en su situacion profe-
sional, de las reclamaciones judiciales, administrativas o de cualquier otra indole que por su importancia pudieran incidir gravemente en la
reputacion de la Sociedady, en general, de cualquier hecho o situacion que pueda resultar relevante para su actuacion como administrador
de la Sociedad.

j) Los Consejeros, no podran, salvo autorizacion expresa del Consejo, previo informe del Comité de Nombramientos, Retribuciones y Buen
Gobierno, formar parte de mas de ocho (8) consejos, excluyendo (i) los Consejos de Sociedades que formen parte del mismo grupo que la
Sociedad, (ii) los Consejos de Sociedades familiares o patrimonios de los Consejeros o sus familiares y (iii) los Consejos de los que formen
parte por su relacion profesional.

2. Aefectos de lo establecido en el apartado anterior, se entiende por personas vinculadas las personas a que se refiere el articulo 231 de la Ley

de Sociedades de Capital.

Asimismo, todos los Consejeros y los Directivos de la Sociedad y de cualesquiera sociedades dependientes y pertenecientes al mismo grupo,
de conformidad con lo previsto en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores y el articulo 42 del Cédigo de Comercio, estan sometidos a lo
dispuesto en el Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad, aprobado por el Consejo de Administracion de la Sociedad el 21de julio de 2006,
modificado por el Consejo de Administracion con fecha 27 junio de 2007, y actualizado en sesion del Consejo de Administracion de fecha 12 de

noviembre de 2009. El mismo se encuentra a disposicion del piblico en la pdgina web de la Sociedad.

En cumplimiento de lo establecido en el mencionado Reglamento Interno de Conducta, las personas afectadas por dicho Reglamento (entre las
que se encuentran los Consejeros y Directivos del Grupo) deben comunicar por escrito al Responsable de Cumplimiento (que serd el Secretario
del Consejo de Administracion) cualquier operacion que tenga por objeto los valores de la Sociedad, ya sea realizada por cuenta propia o ajena,

directa o indirectamente.

Asimismo, el Reglamento Interno de Conducta contiene un apartado dedicado a las normas sobre conflicto de interés. Entre dichas normas se
contiene el principio general de que la actuacion de cualquier persona sometida al Reglamento e involucrada en un conflicto de interés debera
basarse en los principios de independencia, abstencidon, confidencialidad, prudencia, lealtad a la compafia y transparencia. Y, en todo caso,
cuando se produzca una situacion que suponga, o potencialmente pueda suponer un conflicto de interés, la Persona Afectada deberd comuni-
carlo de formainmediata al Responsable de Cumplimiento, poniendo a disposicidn de éste cuanta informacion le sea solicitada para, en su caso,
evaluar las circunstancias del caso. El Responsable de Cumplimiento informara sobre el conflicto de interés existente a la persona o personas

involucradas en la gestion de la situacion o en la adopcion de las decisiones a las que se refiere dicho conflicto de interés.

En relacion con los posibles conflictos que pudieran surgir entre la Sociedad y/o su Grupo y sus accionistas significativos, y de conformidad con
lo establecido en el articulo 36 del Reglamento del Consejo de Administracion, el Consejo de Administracion se reserva formalmente el conoci-
miento y la autorizacion de cualquier transaccion entre la Sociedad y cualquiera de sus accionistas con participaciones significativas. En ningun

caso, autorizara la transaccion si previamente no ha sido emitido un informe positivo por la Comision de Nombramiento, Retribuciones y Buen

Gobierno valorando la operacion desde el punto de vista de igualdad de trato de los accionistas y de las condiciones de mercado de la misma.

C.7 ¢Cotiza mds de una sociedad del Grupo en Espana?

NO

Identifique a las sociedades filiales que cotizan:
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D - SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

D.1Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los
riesgos cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de
cada tipo de riesgo.

El sistema de control de riesgos implantado por el Grupo se desglosa en dos grandes apartados;

Sistema de Control Interno para la elaboracion Financiera. Explicado en el anexo ‘Control Interno de la Informacion Financiera’, el cual a 31
de diciembre de 2011 estd siendo sometido a una serie de adaptaciones.
Estructura de un conjunto de actividades, politicas y comportamientos para la identificacion de riesgos y su actuacion sobre los mismos, la

cual se basa en la identificacion y seguimiento de una serie de parametros clave de las distintas dreas de actividad.
Con ello, se identifican las variables clave y su nivel de cumplimiento, con el fin de poder establecer las medidas correctoras necesarias.
A continuacion se describen las areas de riesgo identificadas y los sistemas adoptados por el Grupo para su seguimiento:

1. Cardcter ciclico del sector inmobiliario. Descripcion del riesgo

El sector inmobiliario estd muy ligado a la situacion econdmica general, por lo que los cambios que se pudieran producir en la misma, afectan
de forma significativa a la actividad inmobiliaria. Siendo el sector inmobiliario un sector ciclico, se esta viendo actualmente y en los dltimos
ejercicios una situacion de retrocesion, lo cual estd teniendo un impacto negativo en la actividad inmobiliaria, y por ello afectando negativa-
mente al negocio, a los resultados operativos y a la situacion financiera del Grupo Quabit como Sociedad Dominante del Grupo.

Asi, segun los datos publicados por el Ministerio de Fomento, si ya en los dos anteriores ejercicios 2009 y 2008 los visados de obra nueva
habian descendido un 52% y 51% respectivamente respecto a sus ejercicios predecesores, esta tendencia de caida ha continuado en estos dos
ultimos ejercicios produciéndose una caida de un 10% del afno 2010 respecto al 2009, esta tendencia ha continuado en el 2011 produciéndose
una caida del 16,88 % durante los once primeros meses de 20m, en comparacion con el mismo periodo del afio anterior de esta forma vemos
que la caida sigue produciéndose ain partiendo de niveles ya de por si bastante bajos dados de caidas de anos anteriores. En cuanto al andlisis
del tipo de visados, el descenso mds acusado en el 201 (17,57%) se da en los visados concedidos para la construccion de viviendas unifamilia-

res, frente a los correspondientes a bloques de viviendas cuyo descenso ha sido del 12,1%.

La situacion econdmica general, el elevado porcentaje de poblacion en paroy la sobreoferta, han provocado una importante desaceleracion
de la demanda lo que dificulta la absorcidn del stock de viviendas, provocando un descenso en los precios de los inmuebles y una dilatacion

del periodo de ventas de las promociones.
Sistemas adoptados por el Grupo

El Grupo Quabit, no ha sido ajeno a las circunstancias descritas en los pdrrafos anteriores y ha tenido que realizar los oportunos ajustes de
precios que han impactado negativamente en la cuenta de explotacion, bien por la venta realizada, bien por la oportuna provision de ajuste

de valor del activo a valor de mercado determinado por expertos independientes.

El sistema de gestion establece mecanismos para analizar el impacto de esta situacion en las magnitudes econdmico- financieras del Grupo
en un estado incipiente. Dentro de los distintos estadios de la actividad que culminan en la entrega y escrituracion de la vivienda, el sistema de
riesgos del Grupo analiza los comportamientos asociados al sectorinmobiliario en la fase de los primeros contactos con los clientes. Se analizan

las desviaciones en parametros como: contactos realizados por los clientes, operaciones nuevas firmadas y entregas de viviendas realizadas.

Por ultimo, la compania estd realizando durante los tltimos ejercicios una adaptacion de su estructura organizativa, coherente y adecuada a

las actuales circunstancias del sector, en un mercado con volimenes mas reducidos, mds competitivo, menos atomizado y con mayor presion
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en los margenes de beneficio. El transito hacia este nuevo modelo implica disefar una nueva hoja de ruta que permita sentar las bases para
aprovechar la reactivacion del sector cuando se produzca. En este sentido, el objetivo de Quabit es continuar siendo una de las promotoras
inmobiliarias mas activas, pero paralelamente posicionarse ademas como operador cualificado, capacitado y experto en la gestion de activos

para las entidades financieras.

De esta forma la Sociedad considera que serd una de las Sociedades con garantias que puedan dar un servicio de calidad en el momento que

la actividad promotora aumente hasta encontrarse con unos niveles acordes con una demanda en linea con la dimension econdmica del pais.

2. Alta competitividad del sector. Descripcion del riesgo
Las caracteristicas inherentes al sector inmobiliario en Espana, junto con las dificultades por las que atraviesa, han dado lugar a una situacion

de exceso de oferta de inmuebles. Por lo que la competencia para conseguir liquidar el stock es muy fuerte.

A esto cabria afadir, la entrada de las entidades financieras como agente activo en el mercado inmobiliario, convirtiéndole en un fuerte com-

petidor, debido a la posicion ventajosa que ocupan a la hora de vender los activos que tienen en sus carteras.

Sistemas adoptados por el Grupo

Ante esta fuerte competencia, El Grupo monitoriza de forma continua la situacién comercial de sus promociones y las soluciones en precio y
condiciones que ofrecen los competidores. A través de diversas politicas comerciales se estudian y presentan férmulas que ofrecen una gran

flexibilidad al cliente a la hora de adquirir su vivienda, tanto en forma de pago como en plazos de adquisicion.

Esta monitorizacion es la que ha permitido al Grupo Quabit asumir férmulas innovadoras a la hora de dar soluciones al demandante de vivienda.

3. Riesgo de financiacion. Descripcion del riesgo
La coyuntura general de restriccion crediticia, por falta de liquidez en los mercados financieros internacionales, junto la especial incidencia
de dicha restriccion al sector inmobiliario espafiol, esta afectando de forma especialmente significativa al Grupo Quabit. Todo proyecto de
desinversion se esta viendo ralentizado, no por la calidad de los activos del Grupo, que es elevada, sino por las restricciones que las entidades

financieras estan planteando a los potenciales clientes del Grupo.

Asimismo, los mensajes emanados de las principales instituciones econdmicas, e incluso de los reguladores, no estan ayudando a superar las

barreras econdmicas con las que los clientes y operadores habituales del sector van a tener que afrontar el proximo ejercicio 2012.

Elriesgo derivado de la financiacion influye en la actividad del Grupo en dos niveles:

- Enla mayoria de los casos, los compradores de vivienda financian una parte significativa del precio de compra mediante préstamos hipo-
tecarios. Actualmente, los compradores estdn encontrando dificultades para que las entidades financieras les proporcionen la financiacion
necesaria (en forma de préstamos hipotecarios) para la compra de los mismos. Esta dificultad, estd dando lugar a una reduccién de la de-

manda que implica tanto un menor nimero de ventas como fuertes tensiones bajistas en los precios.

- ELGrupo Quabit acude al mercado bancario para financiar sus proyectos y las actividades ordinarias de su negocio, por lo que una subida de
los tipos de interés, incrementaria los costes financieros que tendria que soportar el Grupo, pudiendo afectar tanto a la posibilidad de finan-
ciar proyectos como a los margenes susceptibles de obtener en las distintas operaciones y dificultar el servicio de la deuda. Actualmente,
como consecuencia de la ralentizacion de la evolucion del mercado y la practica ausencia de operaciones, los promotores inmobiliarios, en

ocasiones recurren al crédito como medio de poder financiar sus obligaciones corrientes y satisfacer sus gastos operacionales.
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Sistemas adoptados por el Grupo

La situacion poco favorable del sector inmobiliario y la inactividad que manifiesta el mercado de suelo hace que haya un volumen reducido de

transacciones.

En el ejercicio pasado los administradores de la sociedad previeron que posiblemente tanto la puesta en valor de los activos de la Sociedad
como la generacién de liquidez asociada a los mismos no fuera suficiente para cumplir el compromiso de pago con las diversos acreedores
y entidades de crédito, por lo que se procedid a comienzos del ejercicio 2011 a proceder a la revision del Plan de negocio como paso previé a
iniciar los contactos con sus entidades financieras con el objetivo de obtener el soporte financiero necesario.

Como resultado de esos primeros contactos y tras un largo proceso de negociacion el 18 de enero de 2012 se ha culminado con éxito el proceso

de refinanciacién, siendo las caracteristicas mds importantes del acuerdo las siguientes:

(i) Se ha logrado transformar la financiacion sindicada en tantas financiaciones bilaterales como Entidades participan en la misma, permi-

tiendo a la Compafia una operativa mucho mas flexible en el futuro sobre cada uno de sus activos;

(ii) Se han obtenido lineas de crédito adicionales para cubrir las necesidades de tesoreria de la Compafia a medio plazo, asi como para el pago

de los costes de la operacion de refinanciacion y mantenimiento de los activos;

(i) Se ha reducido el endeudamiento financiero de la sociedad en un 25% mediante ventas de activos a las entidades financieras por un im-

porte aproximado de 360 millones de euros.

(iv) Se harefinanciado a cinco afios la practica totalidad del endeudamiento financiero de la Compafia mediante la extensién de sus plazos de

vencimiento y mecanismos que permitan la carencia de principal e intereses.

De esta forma se ha mitigado el riesgo de financiacion a corto y medio plazo, lo que permitird garantizar su viabilidad en un momento de

especial incertidumbre.

En cuanto a los riesgos en la estructura del pasivo financiero, el Grupo:

- Acomete los nuevos proyectos sobre la base del andlisis de viabilidad que combinan la rentabilidad econdmica con la estructura financiera
de los mismos, de forma que no se aborda ninguno que no tenga garantizada su financiacion.

- Revisa sus previsiones de tesoreria periédicamente incorporando las variables actualizadas de actividad (entregas previstas de viviendas,
preventas, operaciones de venta de suelo) y financieras (tipos de interés) para analizar las desviaciones con el presupuesto.

- El drea Financiera, responsable de la gestion de riesgos financieros, revisa la estructura de capital semestralmente, asi como el Ratio de

Deuda Neta sobre GAV y otros ratios operativos del sector.

Por dltimo 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. El analisis comparativo del coste finan-
ciero recogido en el Plan de Negocio 2011-2012 y las tendencias de curvas de tipos han hecho que el Grupo haya optado por no cubrir el riesgo

de tipo de interés en aras a minimizar el coste de la deuda para el citado periodo.

4. Riesgos asociados a la actividad del suelo, promocion y construccidn. Descripcion del riesgo

Entre los riesgos asociados a la actividad de gestion de suelo, promocion y construccion, pueden destacarse los siguientes:

(a) el riesgo de incremento de los costes de un proyecto con respecto a los presupuestados inicialmente, asi como el riesgo de que las estima-
ciones y valoraciones relacionadas con el suelo adquirido resulten inexactas, podrian disminuir la rentabilidad de determinados proyectos.

(b) los riesgos de que se impongan mayores cargas urbanisticas o de cesiones a Ayuntamientos y Comunidades Auténomas por cambios
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normativos, cambios de los parametros urbanisticos contenidos en el planeamiento municipal o en los diferentes instrumentos de planea-
miento de desarrollo.

(c) el riesgo de no obtener los permisos o licencias necesarios para el desarrollo de la actividad o de sufrir una dilacién inusual en la obtencidn
de los mismos.

(d) el riesgo ligado al régimen de responsabilidad por dafios en los inmuebles en relacion con los cuales haya actuado el Grupo como agente
de edificacion, durante un periodo de 10, 3y 1afo, en funcién de la entidad de dichos dafos.

(e) el riesgo de retraso en la ejecucion de proyectos que potencialmente podria conllevar el pago de penalizaciones a los clientes asi como
unos mayores gastos financieros.

(f) el riesgo de venta de inmuebles construidos y terrenos adquiridos.

Sistemas adoptados por el Grupo

El Grupo Quabit suele construir sus propias promociones a través de subcontratas de primer nivel. Asimismo, cuenta con un departamento de
estudiosy costes, compuesto por un cualificado equipo de profesionales técnicos centrado en la elaboracion de presupuestos de obra, control

de desviaciones, validacion de certificaciones, etc.

Hasta el momento en que las promociones comienzan a generar ingresos, es necesario realizar distintas inversiones destinadas a adquirir
suelos, obtener las licencias y permisos necesarios, etc. La politica del Grupo, es la de no comenzar la ejecucion de la promocidn hasta no

disponer de un elevado porcentaje de preventas, y contar con todos los permisos y licencias necesarias.

No obstante, durante los afos 2010 y 2011, estos riesgos han tenido poca incidencia dado que el Grupo actualmente estd orientando sus es-

fuerzos en la liquidacion del stock de inmuebles de que dispone y se ha limitado el comienzo de nuevas promociones.

En cuanto a la responsabilidad por dafios en los inmuebles, el Grupo contrata para cada promocién un seguro decenal que en un momento

dado permita cubrir los danos que pudiesen surgir.

5. Liquidez de las inversiones inmobiliarias. Descripcion del riesgo
La crisis crediticia que se vive actualmente, hace mas dificil hacer liquidos ciertos activos inmobiliarios debido a la menor facilidad de finan-
ciacion de posibles compradores. Esto puede provocar dificultades para materializar el valor en efectivo de algunos activos o la necesidad de

reducir sustancialmente el precio de venta.

Sistemas adoptados por el Grupo

La estrategia del Grupo ha estado marcada en el presente afio por la prudencia, congelando el proceso de adquisicion de activos asi como
realizando operaciones, en el ejercicio pasado, de desinversidn de las propiedades mantenidas en el exterior y que supusieran cualquier tipo

de obligacion futura.

Respecto a los apartados o negocios mas especificos del Grupo, la situacion es la siguiente:

- Suelo. La situacion del mercado ha provocado un estancamiento en las transacciones de suelo. En el caso del Grupo, a excepcion de las
operaciones corporativas realizadas con sociedades vinculadas con entidades de crédito mencionadas en el informe de gestion, no se han
producido operaciones de venta de suelo dado el escaso valor afiadido que aportaba al Grupo las propuestas realizadas. En ese contexto, el

Grupo hace una clasificacion de sus activos para identificar:

- Aquellos que en virtud de su ubicacién geografica y nivel de desarrollo urbanistico sean susceptibles de poder ser orientados hacia la venta

a corto plazo.
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- Aquellos que, de acuerdo con la situacién de mercado del drea geografica en que se ubican, requieren una intensificacion en las actividades
de planeamiento para poder disponer de una cartera con valor que pueda hacerse realizable en una situacion mas estable del mercado de
sueloy vivienda.

- Vivienda. El bajo nivel de demanda efectiva supone la existencia de un stock de viviendas que lleva consigo una carga financiera y unos gastos
asociados al mantenimiento en estado de buen uso de los inmuebles. El Grupo analiza promocidn a promocion el plan de entregas y las dis-

tintas posibilidades para la obtencidn de liquidez, estudiando alternativas a la venta.

6. Marco regulador relativo a las dreas de gestion de suelo, promocidn y construccion y posibles cambios en la legislacion. Descripcion del riesgo
Las actividades que realiza el Grupo Quabit en el dmbito de la promocidn, construccidny gestion de suelo estan sujetas a las leyes, reglamen-
tos y requisitos administrativos vigentes. Un cambio en el marco regulador podria afectar negativamente al negocio, los resultados operati-

vos o la situacion financiera del Grupo.

Enel2008, se aprobd el Texto Refundido de la Ley de Suelo (Real Decreto Legislativo 2/2008, de 20 de junio) que introdujo algunas novedades

que podrian afectar al desarrollo de la actividad del Grupo Quabit. En particular, se destacan las siguientes:

(a) se fija en un 30% como minimo, el porcentaje de la edificabilidad residencial destinado a viviendas sujetas a algin régimen de proteccion
publica (si bien esta reserva esta pendiente de desarrollo por la legislacion sobre ordenacion territorial y urbanistica); y

(b) prevé la necesidad genérica de ceder a la Administracion, libre de cargas de urbanizacidn, suelo correspondiente al porcentaje de edifica-
bilidad media ponderada del correspondiente ambito de actuacion que fije la legislacion de ordenacion territorial y urbanismo, que oscila

entre un 5%y un 15%, pudiendo llegar al 20% (frente al maximo del 10% previsto en la legislacion anterior).

En cuanto a la normativa estatal, los principales cambios producidos son:

. Real Decreto1492/20m, de 24 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento de Valoraciones de La Ley de Suelo Estataly que trae causa de la
Disposicion final segunda del Texto Refundido de la citada Ley, aprobado por R.D. Legislativo 2/2008, de 20 de junio, que autorizd al Gobierno

para proceder al desarrollo de la citada Ley.

Relne las siguientes caracteristicas contenidas en el predmbulo del propio Reglamento:

Para valorar inmuebles en situacion bdsica de suelo rural (Capitulo I1I), se desarrolla el valor de capitalizacion de la renta real o potencial de
la explotacidn, en un contexto de bisqueda del valor correspondiente al mds alto y mejor uso del suelo rural, sin tener en cuenta las expec-
tativas urbanisticas. Ello no excluye la introduccion de métodos de valoracion del suelo con una amplia gama de actividades econdmicas ya
presentes, o susceptibles de ser desarrolladas en el suelo rural, diferentes del aprovechamiento convencional, propias de una economia mo-
dernay avanzada. Se propone un tratamiento novedoso en el campo de la valoracidn, consistente en la propuesta de tipos de capitalizacion

diferentes, para tipos de explotaciones diferentes, y ello, en funcion del riesgo de cada actividad en suelo rural.

En cuanto a la valoracion de inmuebles en situacion basica de suelo urbanizado (Capitulo IV), tal y como se venia haciendo en legislaciones
anteriores, se han utilizado criterios basados en informacion del mercado, acomodados al cumplimiento de los deberes y al levantamiento de
las cargas urbanisticas por parte de sus titulares, si bien, con objeto de alcanzar una mayor precision metodoldgica, se han pormenorizado los

criterios para las distintas situaciones en las que se puede encontrar el suelo.

Real Decreto Ley 20/20m, de 30 de diciembre, de medidas urgentes en materia presupuestaria, tributaria y financiera para la correccion del

déficit publico:

La caracteristica esencial es que se modifica el apartado 2 de la Disposicidn Transitoria Tercera del Texto Refundido de la Ley del Suelo, con la
finalidad de ampliar hasta cinco afos, a contar desde la entrada en vigor de la Ley 8/2007, de 28 de mayo, de Suelo, el plazo transitorio para

que las valoraciones de terrenos que formen parte del suelo urbanizable incluido en ambitos delimitados para los que el planeamiento haya
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establecido las condiciones para su desarrollo, se efectiien conforme a las reglas establecidas en la Ley 6/1998, de 13 de abril, sobre Régimen

de Sueloy Valoraciones, tal y como quedaron redactadas por la Ley 10/2003, de 20 de mayo.

Elplazo transitorio inicial fue ampliado hasta el 31 de diciembre de 2011 por el Real Decreto Ley 6/2010, de 9 de abril, de medidas para el impul-
so de la recuperacion econdmicay el empleo, y se extinguia el mismo dia de publicacion de la nueva ampliacion, la cual, contara con una vida
(til de escasamente cinco meses.

Las modificaciones en materia urbanistica en el MARCO AUTONOMICO, y en las que el Grupo Quabit tiene activos, son las siguientes:

En la Comunidad de Aragdn, se ha aprobado la Ley 5/20m, de 10 de marzo, de Patrimonio de Aragdn y La Ley 3/20m de 24 de febrero de
Medidas en materia de Contratos del Sector Publico de Aragdn.

. Enla Comunidad Catalana, la Ley 9/2011, de 29 de diciembre de Promocidn de la Actividad Econdmica modifica arts. de la Ley 18/2007, del
Derecho a la Vivienda y del Reglamento de la Ley de Urbanismo de 2006. La ley 7/2011 de Medidas fiscales y financieras, modifica determi-
nados arts. del Texto Refundido de la Ley de Urbanismo de 2010.

En Castilla Ledn, se ha aprobado Ley 6/20m, de 4 de noviembre, por la que se modifica la Ley 4/2002, de 11 de abril, de Cooperativas de
Castillay Leon.

En la Comunidad Valenciana, el Decreto Ley 2/2011 de 4 de noviembre modifica determinados arts. de la Ley Urbanistica Valenciana. Y el
Decreto 1/20m, de 13 de enero, por el que se aprueba la Estrategia Territorial de la Comunidad Valenciana. El articulo 2 de este Decreto fue
modificado mediante Decreto de 166/2011, de 4 de noviembre.

. EnlaComunidad de Madrid, se ha aprobado la Ley 6/2011 de 28 de diciembre, de Medidas Fiscales y Administrativas, que modifica parcial-
mente la Ley 9/2001, de 17 de julio, del Suelo de la Comunidad de Madrid, en su art 17 sobre redes y viviendas de proteccion publica.

En Andalucia, la Ley 13/2011, de 23 de diciembre de Turismo de Andalucia, modifica la Disposicion Adicional Novena de la Ley 7/2002, de
Ordenacion Urbanistica de Andalucia.

Por Ultimo, en Cantabria se ha aprobado la Ley de Cantabria 2/20m, de 4 de abril, por la que se modifica la Ley de Cantabria 2/2001, de 25
de junio, de Ordenacion Territorial y Régimen Urbanistico del Suelo de Cantabria, en relacion con los procedimientos de indemnizacién

patrimonial en materia urbanistica.

En todo caso, los terrenos sobre los que el Grupo Quabit realiza su actividad promotora, asi como las edificaciones y demds inmuebles en pa-
trimonio en renta, estan sujetos ademds a normativa y requisitos administrativos de orden urbanistico, de vivienda, de defensa de consumi-
dores, técnicoy ambiental. Las autoridades competentes en el dmbito local, autondmico, nacional o comunitario, pueden imponer sanciones

por cualquier incumplimiento de esa normativa.
Sistemas adoptados por el Grupo

En cuanto a la gestidn de suelo hay una serie de desarrollos urbanisticos en marcha que se rigen por la normativa anterior, si bien y siempre
que las disposiciones transitorias de los nuevos textos legales lo permitan, se adaptan a la nueva normativa en todo aquello que sea mas

ventajoso para la agilizacion de los desarrollos urbanisticos y puesta en valor de los activos de suelo.

El Grupo los desarrolla sin riesgo de penalizaciones administrativas derivadas de la no adaptacion a los cambios legales para ello el Grupo
cuenta con un equipo legaly de urbanismo que analiza y gestiona el impacto que las distintas modificaciones legislativas puedan tener en los

activos de la empresa.

7. Riesgos asociados a las caracteristicas técnicas y materiales de construccion de los inmuebles. Descripcion del riesgo
Las promociones de viviendas realizadas por el Grupo Quabit, se llevan a cabo normalmente mediante la contratacion de un presupuesto
‘llave en mano’, realizdndose un estricto control por parte de la propiedad del desarrollo de la obra. Las posibles reclamaciones que pudiesen
derivarse por defectos en los materiales utilizados o fallos en la ejecucidn de la obra son, en principio, asumidos por la empresa constructora

o la direccidn facultativa. No obstante, puede darse la situacion en la que ninguno de los anteriores esté dispuesto a asumir dicha respon-
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sabilidad, teniendo que ser el Grupo Quabit quien haga frente a los gastos derivados de dichas reclamaciones, sin perjuicio de que pueda

emprender acciones legales para repercutir dicho coste a los diferentes responsables.

En particular, de conformidad con lo establecido en el Cddigo Civil, los contratistas y arquitectos son responsables durante un periodo de
diez anos de los danos derivados de la ruina de los edificios, siempre que la misma se deba a defectos de construccion o disefio del inmueble.
La Jurisprudencia ha hecho extensiva esta responsabilidad a los promotores inmobiliarios. Asimismo, la Ley 38/1999, de 5 de noviembre, de
Ordenacion de la Edificacion impone expresamente a los promotores inmobiliarios la obligacion de otorgar a los adquirentes de sus viviendas
una garantia de diez afos frente a ciertos defectos de construccion de los mismos, haciéndose responsables por los defectos constructivos

con caracter solidario con los demas agentes de la construccién.

Sistemas adoptados por el Grupo

El Grupo Quabit cumple dichas obligaciones como promotory cuenta con los correspondientes seguros decenales.

Hasta la fecha, el Grupo Quabit no se ha visto afectada por ninguna reclamacion significativa relacionada con los materiales utilizados en la
construccion de inmuebles. Sin embargo, la actividad promotora puede dar lugar a que se emprendan acciones judiciales en relacion con los
materiales utilizados y con defectos en los inmuebles vendidos o arrendados, incluidos los posibles defectos derivados de acciones de terceros
contratados por el Grupo Quabit, tales como arquitectos, ingenieros y contratistas o subcontratistas de la construccion. EL Grupo procura en
todo momento que los materiales utilizados cumplan la normativa vigente, realizando exhaustivos controles, por parte del departamento

técnico de la empresa durante la ejecucion de la obra.

8. Riesgos fiscales asociados al sector inmobiliario. Descripcion del riesgo
Las operaciones relacionadas con el sector inmobiliario en Espafa, estdn sujetas a una pluralidad de figuras impositivas a nivel estatal, auto-

némicoy local que gravan tanto la tenencia como la adquisicidn o transmision de bienes inmuebles.

Esta multiplicidad de entes con potestades normativas en el ambito de la fiscalidad asociada al sector inmobiliario, da lugar a cambios nor-
mativos destinados a incluir nuevas figuras impositivas o a incrementar o rebajar los tipos de gravdmenes ya existentes, lo cual puede afectar

al precio final de la viviendas y a generar cierta incertidumbre en cuanto al precio final que tendra que afrontar el posible comprador.

La reforma mds significativa que se ha producido en el ejercicio 201, ha sido la revocacion de la Ley 39/2010, de 22 de diciembre, de Presu-
puestos Generales del Estado para el afio 20m, en sus articulos 67y 68 y que modifica el articulo 68 y la disposicion transitoria decimoctava,
de la Ley de IRPF referidos a la deduccion por adquisicion de vivienda habitual, por la que se acotaba significativamente, en funcion del nivel
de renta, el nimero de beneficiarios de la deduccidn. Este cambio ha sido publicado en el BOE del 31 de diciembre de 201, introduciendo las

correspondientes modificaciones en la Ley 35/2006 de 28 de Noviembre y ha supuesto una supresion de la limitacion establecida.

Adicionalmente se ha decidido ampliar la medida producida en el 2011 sobre IVA reducido para la adquisicion de viviendas. Con efectos de en-
trada en vigor del Real Decreto-ley de 31 de diciembre de 2011y vigencia exclusiva hasta el 31de diciembre de 2012, se aplicara el tipo reducido
del 4% del Impuesto sobre el valor afadido a las entregas de bienes a las que se refiere el nimero 70 del apartado .1 del articulo 91 de la Ley

37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto de Valor afadido.

Sistemas adoptados por el Grupo
La planificacién econdmico-financiera que el Grupo realiza de las promociones y demds obras relacionadas con la actividad del Grupo (urba-
nizacion ,etc.) es realizada con gran minuciosidad, realizando una estimacion de los distintos impuestos que puedan surgir en el desarrollo de

las promociones, gracias al soporte tanto del equipo técnico como legal de la Sociedad matriz del Grupo.

ELGrupo Quabit en linea de amortiguar los posibles efectos negativos de cualquier reforma fiscal, ofrece una gran variedad y flexibilidad finan-

ciera en la adquisicion de la vivienda, junto con el precio mas competitivo que puede ofertar dentro de las condiciones actuales del mercado.
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9. Riesgo de reduccion del valor de mercado de los activos. Descripcion del riesgo

En la situacion actual del mercado, con alta volatilidad en los precios, los activos del Grupo pueden sufrir correcciones valorativas que impac-

ten en sus estados financieros.
Sistemas adoptados por el Grupo

Para poder conocer la situacion de sus activos, respecto al mercado, el Grupo realiza con cardcter anual, a través de un experto independiente,
tasaciones de sus activos, de modo que en un momento dado pueda realizar las correcciones valorativas correspondientes, y tener su cartera

de activos acorde con la situacidon del mercado.

Asi, el Grupo se plantea, dentro de su presupuesto anual, objetivos de mejora de valoracion que estan ligados, fundamentalmente, al avance
en el grado de planeamiento, de forma que, minimizando el esfuerzo de inversidn, se consigue mediante el avance en el hito urbanistico, paliar

los impactos de una posible depreciacion.

10. Riesgos de Litigio. Descripcion del riesgo
El Grupo Quabit esta inmerso en litigios que pudieran tener impacto en sus estados financieros, en el caso de que hubiera una resolucidn

desfavorable.
Sistemas adoptados por el Grupo

Independientemente del seguimiento realizado en cada uno de los litigios en los que el Grupo pueda estar inmerso, con caracter anual se
realiza una evaluacion general del nivel de riesgo y su cuantificacion contando con el apoyo de los despachos de abogados externos que estdn
colaborando en la defensa de los intereses del Grupo. Adicionalmente y para aquellos litigios que puedan tener un especial impacto en la
compafia la sociedad realiza un estudio mds pormenorizado de los mismos, realizando una evaluacion del nivel de riesgo de una resolucion

desfavorable y de la probabilidad de ocurrencia, dotando, en su caso, la correspondiente provision en contabilidad.

D.2 Indique si se han materializado durante el ejercicio, alguno de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a la sociedad y/o su grupo,

st

En caso afirmativo, indique las circunstancias que los han motivado y si han funcionado los sistemas de control establecidos.

Riesgo materializado en el ejercicio

Caracter ciclico de la actividad constructora-inmobiliaria, Riesgo de financiacién y de Liquidez

Circunstancias que lo han motivado

Funcionamiento de los sistemas de control

El menor ritmo de generacion de liquidez y la gran restriccion al crédito que se ha producido en los dos ultimos ejercicios, fue mitigado hasta
el ejercicio pasado mediante actuaciones sobre aquellos parametros no dependientes de factores exdgenos y mediante la obtencidn de au-

torizacion de las entidades financieras para el aplazamiento de algunas obligaciones asociadas a la linea de liquidez obtenida en el afio 2009.

Los administradores de la Sociedad en previsidn, en cualquier caso, que se ha redujera el margen de maniobra que permitia, por esta via, com-
pensar estos efectos desfavorables, consideraron necesario iniciar un contacto con las entidades financieras para buscar formulas que permitie-

ran, a corto plazo y medio plazo, obtener el soporte financiero necesario acorde a esa realidad.
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Como resultado de dicho proceso y tras un largo proceso de negociacion que practicamente se ha extendido todo el 201, el 18 de enero de 2012

se ha culminado con éxito el proceso de refinanciacion, siendo las caracteristicas mds importantes del acuerdo las siguientes:

(i) Se ha logrado transformar la financiacion sindicada en tantas financiaciones bilaterales como Entidades participan en la misma, permitiendo

ala Compafiia una operativa mucho mas flexible en el futuro sobre cada uno de sus activos;

(ii) Se han obtenido lineas de crédito adicionales para cubrir las necesidades de tesoreria de la Compafifa a medio plazo, asi como para el pago

de los costes de la operacidn de refinanciacion y mantenimiento de los activos;

(iii) Se ha reducido el endeudamiento financiero de la sociedad en un 25% mediante ventas de activos a las entidades financieras por un importe

aproximado de 360 millones de euros.

(iv) Se ha refinanciado a cinco afos la practica totalidad del endeudamiento financiero de la Compania mediante la extension de sus plazos de

vencimiento y mecanismos que permitan la carencia de principal e intereses.

De esta forma se ha mitigado el riesgo de financiacion a corto y medio plazo, lo que permitira garantizar su viabilidad en un momento de especial

incertidumbre.

Adicionalmente a la culminacion de dicho proceso y como medidas complementarias a la anterior y con objeto de paliar los citados riesgos, el

Grupo ha procedido a:

. Adaptar las politicas de ventas, introduciendo nuevos sistemas de comercializacion y modificando sus politicas de precios, ajustandolos a la
nueva situacion del mercado, asi como formulas de pago mas flexibles y dilatadas en el tiempo que permitan a los compradores acceder con

mayor facilidad a la vivienda.

Adaptar su estructura, procedimientos y modelo de negocio a las nuevas circunstancias del mercado inmobiliario. Para ello es preciso que
todos los elementos de la cadena de valor de la compania se transformen para adaptarse a una nueva etapa en la que, aun reduciendo su
estructura organizativa, la compafifa contindie manteniendo su capacidad como promotora inmobiliaria de primera linea, al tiempo que se

posiciona como operador cualificado, capacitado y experto en la gestion de activos para las entidades financieras.

D.3 Indique si existe alguna comision u otro drgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos
dispositivos de control.

st

En caso afirmativo detalle cuales son sus funciones.

Nombre de la comision u drgano

COMITE DE AUDITORIA

Descripcién de funciones

Entre las competencias del Comité de Auditoria, cuyas reglas de organizacion y funciones se describen en el apartado B.2.3. del presente Informe,

se encuentra la de supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los sistemas de gestion de riesgos.

Nombre de la comision u érgano
CONSEJO DE ADMINISTRACION

Descripcion de funciones
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Organo de supervision y control, desempefnando sus funciones con unidad de propdsito e independencia de la direccidn, dispensando el mismo
trato a todos los accionistas, guiado por el interés social y encomendando la gestion ordinaria de los negocios de la Sociedad al equipo de direc-
ciony a los érganos ejecutivos correspondientes.

En el ambito de sus funciones de supervision y control, el Consejo de Administracion fijara las estrategias y directrices de gestion de la Sociedad,
evaluard la gestion de los directivos, controlando el cumplimiento de los objetivos marcados y el respeto al objeto e interés social de la Sociedad,
establecerd las bases de la organizacién corporativa en orden a garantizar la mayor eficiencia de la misma, implantara y velara por el estable-
cimiento de adecuados procedimientos de informacidn de la Sociedad a los accionistas y a los mercados en general, adoptara las decisiones
procedentes sobre las operaciones empresariales y financieras de especial trascendencia para la Sociedad, aprobard la politica en materia de

autocartera, y aprobard las bases de su propia organizacion y funcionamiento para el mejor cumplimiento de estas funciones.

D.4 Identificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afectan a
su sociedad y/o a su grupo.

a) En relacion con el Reglamento del Consejo de Administracion, en el articulo 4 del mismo se dispone que los Consejeros y altos directivos tie-
nen la obligacion de conocer, cumplir y hacer cumplir el mismo Reglamento. A tal efecto, el Secretario del Consejo facilitara a todos ellos un
ejemplar del citado Reglamento.

Por otro lado, en el articulo & del Reglamento del Consejo se establece, asimismo, como funcion del Consejo de Administracion, velar por el
cumplimiento, por parte de los directivos de la Sociedad en el ejercicio de sus funciones, de las normas éticas que se contienen en dicho Regla-
mento y por el respeto del principio de trato igualitario a los accionistas. Asimismo, dentro de las funciones de la Comision de Nombramien-
tos, Retribucionesy Buen Gobierno descritas en el articulo 18 del citado Reglamento del Consejo se encuentra la de ‘examinar el cumplimiento

del Reglamento Interno de Conductay de las Reglas de Gobierno Corporativo y hacer las propuestas necesarias para su mejora’.

b) El Reglamento Interno de Conducta de Quabit (en el que se establecen una serie de normas de actuacion en las operaciones con valores de la
Sociedad, en relacion con la informacion privilegiada, con la comunicacion de informacion relevante, con los criterios organizativos en materia
de autocartera y sobre los conflictos de interés) y cuyo cumplimiento esta dirigido a los miembros de los drganos de administracion de las
sociedades del Grupo Quabit, miembros del comité de direccion, asi como el resto de Directivos del Grupo Quabit, todo el personal relevante
integrado en los departamentos legal, econdmico-financiero y de comunicacion y relaciones con inversores, siempre que tenga acceso a cual-
quier tipo de Informacion Privilegiada y/o Relevante, los Asesores Externos, en la medida en que presten servicios en materias que puedan
estar relacionadas, directa o indirectamente con, y siempre que tengan acceso a, cualquier tipo de Informacion Privilegiada y/o Relevante,
y cualquier otra persona distinta de las anteriores que, a juicio del Responsable de Cumplimiento o del Presidente del Consejo de Adminis-
tracion de Quabit, pudiera tener acceso a datos e informaciones confidenciales, a la vista de las circunstancias que concurran en cada caso.
De conformidad con lo establecido en dicho Reglamento, el Responsable de Cumplimiento mantendrd en todo momento una relacién ac-
tualizada de las personas sometidas al Reglamento (‘Personas Afectadas’) y es, a través de esta figura, como se materializa el control del

cumplimiento de las normas establecidas en el Reglamento.

) En cuanto al Reglamento de la Junta General, y de conformidad con el articulo 5 del mismo, se mantendrd en todo momento una version ac-
tualizada del mismo que podra consultarse en todo momento en el domicilio social y serd accesible a través de la pagina web de la Sociedad
para conocimiento de accionistas e inversores en general. Asimismo, tanto el Reglamento como sus futuras modificaciones, seran comuni-
cados ala CNMV e inscritos en el correspondiente Registro Mercantil. Todo ello garantiza la difusion y conocimiento entre los accionistas del

Reglamento, con el fin de facilitar su cumplimiento.

E - JUNTA GENERAL

E.1Indiquey en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en la Ley de
Sociedades Andnimas (LSA) respecto al quérum de constitucion de la Junta General

NO
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% de quorum distinto al % de quorum distinto al
establecido en art. 102 LSA para  establecido en art. 103 LSA para
supuestos generales supuestos especiales del art. 103
Quérum exigido en 1# convocatoria o} 0
Quérum exigido en 22 convocatoria o} 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen previsto en la Ley de Sociedades
Anodnimas (LSA) para el régimen de adopcion de acuerdos sociales.

NO
Describa en qué se diferencia del régimen previsto en la LSA.

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

No existen derechos distintos a los establecidos en la Ley de Sociedades de Capital.
Los derechos de los accionistas se encuentran detalladamente recogidos en el Reglamento de la Junta General, cuyo texto integro se encuentra

a disposicion del publico en la pagina Web de la Sociedad.

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en las
juntas generales.

Ademas de establecer todas las medidas de informacidn requeridas por la Ley de Sociedades de Capital, y de conformidad con lo establecido en
elarticulo 11 de su Reglamento de la Junta General, desde la publicacion del anuncio de convocatoria la Sociedad pone a disposicién de los accio-
nistas en el domicilio social y mantiene accesible en todo momento a través de la pagina Web de la Sociedad, para conocimiento de accionistas
e inversores en general, la siguiente informacion:

a) Eltextointegrode la convocatoriay el texto integro de todos los acuerdos que el Consejo de Administracion propone para su aprobacion por
la Junta General.

b) Los documentos o informaciones que, de acuerdo con la Ley o los Estatutos Sociales, deban facilitarse obligatoriamente en relacién con
los distintos asuntos incluidos en el orden del dia, tales como cuentas anuales, informes de los Administradores, informes de los auditores,
informes de expertos, etc.

c) Lainformacion que la Sociedad considere relevante en cada caso a los efectos de la celebracion de la Junta, tales como la relativa a la indica-
cion sobre los procedimientos de comunicacion a distancia que puedan habilitase, los modelos de tarjeta de asistenciay delegacion, direccio-

nes, teléfonos y horarios asi como cualquier otro dato de los servicios de informacidn al accionista de que disponga la Sociedad.

Asimismo, en la pagina Web de la Sociedad se habilita un Foro Electrdénico de Accionistas, al que podran acceder con las debidas garantias tanto
los accionistas individuales como las asociaciones voluntarias que puedan constituir, con el fin de facilitar su comunicacion con caracter previo
a la celebracion de la Junta General. En el Foro podran publicarse propuestas que pretendan presentarse como complemento del orden del dia
anunciado en la convocatoria, solicitudes de adhesion a tales propuestas, iniciativas para alcanzar el porcentaje suficiente para ejercer un dere-

cho de minoria previsto en la ley, asi como ofertas o peticiones de representacion voluntaria.

Los accionistas podran constituir Asociaciones especificas y voluntarias para el ejercicio de sus derechos y la mejor defensa de sus intereses comu-

nes. Las Asociaciones de accionistas deberdn inscribirse en un Registro especial habilitado al efecto en la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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Elderecho deinformacion que asiste a los accionistas, regulado de forma pormenorizada en los Estatutos y en el Reglamento de la Junta General
de Accionistas, puede ser ejercido, ademds de por medios escritos, a través de comunicacion electronica o telematica a distancia en los términos

que, a tal efecto, apruebe en cada momento el Consejo de Administracion.

Asimismo, en el Reglamento de la Junta General de Accionistas se establece de forma detallada el procedimiento de delegacidn de voto a través
delas correspondientes tarjetas de delegacion, y se reconoce la posibilidad de ejercitar el derecho de voto a distancia, a través del procedimiento

que dicte a este respecto el Consejo de Administracion y que serd objeto de difusion en la pdgina web de la Sociedad.

En el articulo 23 del Reglamento de la Junta General de Accionistas se regula la intervencion de los accionistas durante la celebracién de una
reunion de la Junta General y el derecho de informacion que les asiste en la misma, incluyendo la regulacién de las intervenciones y el uso de
la palabra; la solicitud de informes o aclaraciones que consideren convenientes sobre los asuntos comprendidos en el orden del dia; la posible
formulacion de propuestas de acuerdos sobre cualquier extremo del orden del dia que legalmente no requiera su puesta a disposicion en el mo-

mento de la convocatoriay sobre aquellos asuntos que la Junta pueda deliberar y votar sin estar incluidos en el orden del dia, etc.

E.5 Indique si el cargo de presidente de la Junta General coincide con el cargo de presidente del Consejo
de Administracion. Detalle, en su caso, qué medidas se adoptan para garantizar la independencia y buen
funcionamiento de la Junta General:

st

Detalle las medidas

Elarticulo 16 de los Estatutos establece que la Junta General estard presidida por el Presidente del Consejo de Administracion o, en caso de que
no asista personalmente, por el Vicepresidente del mismo. Y si no asistieran personalmente ni el Presidente ni alguno de los Vicepresidentes, el
Presidente de la Junta serd el accionista presente que, en cada caso, designen los accionistas asistentes a la Junta.

En relacion con las medidas adoptadas para garantizar la independencia y buen funcionamiento de la Junta General, Quabit aprobd, el 27 de
enero de 2006, el Reglamento de la Junta General de Accionistas, disponible en la pagina web de la Sociedad, y en el que se establecen un
conjunto de medidas para garantizar dichos objetivos, entre los que se encuentra una regulacion detallada de la convocatoria de la Junta, del
derecho de informacion de los accionistas, de la representacidn, de la participacion de los accionistas en cada Junta, del ejercicio del derecho de
voto, etc. Dicho Reglamento fue posteriormente modificado el 27 de junio de 2007y, posteriormente, en la Junta General Ordinaria de 28 de junio

de 2011 al objeto de lograr su adaptacion a la nueva normativa vigente asi como para mejorar el estilo de su redaccion.
E.6 Indique, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento de la Junta General.

La Junta General Ordinaria de la Sociedad celebrada el 28 de junio de 2011 procedid en su punto Noveno a la aprobacidn de la modificacién de
los siguientes articulos del Reglamento de la Junta General de Accionistas: 2, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14, 15, 16, 17, 18, 20 y 24, aprobando un nuevo
texto refundido del Reglamento de la Junta General de Accionistas. Todo ello, para su adaptacion a las modificaciones introducidas por el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y para su adecuacion a los Estatutos

Sociales, asi como para introducir determinadas mejoras de caracter técnico. El texto aprobado esta disponible en la pagina Web de la Sociedad.

E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales celebradas en el ejercicio al que se refiere el presente
informe:

Datos de asistencia

% voto a distancia

FechaJunta General < de presencia % en Voto Otros Total
fisica representacion  electrdnico

28/06/201 77,890 0,350 0,000 0,000 78,240
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E.8 Indique brevemente los acuerdos adoptados en las juntas generales celebrados en el ejercicio al que se
refiere el presente informe y porcentaje de votos con los que se ha adoptado cada acuerdo.

En la reunion de la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 28 de junio de 2011, se adoptaron los siguientes acuerdos:

1.- Examen y aprobacién de las Cuentas Anuales (Balance, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de cambios en el Patrimonio Neto, Estado
de flujos de efectivo y Memoria) e Informe de Gestidén de Quabit Inmobiliaria, S.A. y de su Grupo Consolidado, asi como de la propuesta de
aplicacion de resultados y de la gestion social, todo ello referido al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2010.

Elacuerdo se aprobé en el 68,2867 % de los votos validamente emitidos.

2.- Nombramiento, reeleccién, sustitucion cese y/o aceptacion de dimision de administradores y/o administradores suplentes, en su caso. De-
terminacion del nimero de Consejeros dentro de los limites establecidos en los Estatutos Sociales, en los que lo sean en ese momento con
arreglo a los acuerdos que se adopten en este punto del orden del dia, de lo que se dara cuenta a la Junta General, a los efectos correspon-
dientes.

Elacuerdo se aprobd en el 68,3879 % de los votos vdlidamente emitidos.

3.- Reeleccion de los auditores de cuentas de Quabit Inmobiliaria, S.A. y de su Grupo Consolidado para el ejercicio 20m. El acuerdo se aprobd en

el 68,5412 % de los votos vdlidamente emitidos.

4.1- Aprobacion con cardcter consultivo del Informe Anual sobre Politica de Retribuciones de los Administradores de la Sociedad.

El acuerdo se aprobd en el 68,1600% de los votos vdlidamente emitidos.

4.2- Aprobacion de la retribucion del Consejo de Administracion de la Sociedad para el ejercicio 20m. El acuerdo se aprobd en el 68,1628% de los

votos validamente emitidos.

5.- Delegar en el Consejo de Administracion, conforme al articulo 297.1.b) de la Ley de Sociedades de Capital, la facultad de aumentar el capital
social, durante un plazo de cinco afos, hasta la cantidad maxima correspondiente al 5o% del capital social de la Sociedad en la fecha de
la autorizacién, en una o varias veces, en la cuantia que éste decida, mediante la emision de nuevas acciones con o sin voto, ordinarias o
privilegiadas, incluyendo acciones rescatables, o de cualquier otro tipo de las permitidas por la Ley, todo ello con la prevision de suscripcion
incompleta conforme al articulo 311 de la Ley de Sociedades de Capital; delegando asimismo la facultad de modificar el articulo so de los Es-
tatutos Sociales, asi como, en los términos del articulo 506 de la Ley de Sociedades de Capital, la facultad de excluir el derecho de suscripcidn
preferente en relacion con dichas emisiones de acciones, todo ello con facultad de sustitucion, y dejando sin efecto la autorizacidn concedida
por laJunta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de 22 de junio de 2010.

Elacuerdo se aprobo en el 68,3714% de los votos validamente emitidos.

6.- Delegar en el Consejo de Administracion la facultad de emitir, en nombre de la Sociedad y en una o varias ocasiones, todo tipo de instru-
mentos de deuda, de cualquier clase y naturaleza, incluso canjeables, no convertibles en acciones, o cualesquiera otros valores andlogos que
representen o creen deuda, con expresa atribucion, en los casos que proceda de la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente de
los accionistas; y autorizacion al Consejo para que la Sociedad pueda garantizar, las nuevas emisiones de valores que efectiien sus sociedades
dominadas; todo ello con facultad de sustitucion, y por un plazo maximo de cinco (5) afios, dejando sin efecto la autorizacién concedida por la
Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de 22 de junio de 2010.

Elacuerdo se aprobd en el 68,3837% de los votos vdlidamente emitidos.

7.- Autorizacién para la adquisicion derivativa de acciones propias, directamente o a través de sociedades del Grupo, de acuerdo con los limites y
requisitos del articulo 144 y siguientes de la Ley de Sociedades de Capital, todo ello dejando sin efecto la parte no utilizada por la autorizacion
acordada por la Junta General de Accionistas de 22 de junio de 2010.

Elacuerdo se aprobd en el 68,5539% de los votos vdlidamente emitidos.
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8.- Aprobacion de la modificacion de los siguientes articulos de los Estatutos Sociales: 8, 10, 11, 12, 13, 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26,
28y 30, aprobando un nuevo texto refundido de los Estatutos Sociales. Todo ello, para su adaptacion a las modificaciones introducidas por
el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y a la Ley 12/2010, de 30
de junio, por la que se modifica la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Auditoria de Cuentas, la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y
el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas aprobado por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, asi como para
introducir determinadas mejoras de caracter técnico.

Elacuerdo se aprobd en el 68,5538% de los votos validamente emitidos.

9.- Aprobacidn de la modificacion de los siguientes articulos del Reglamento de la Junta General de Accionistas: 2, 7, 8, 9, 10, 11,12, 13, 14, 15, 16,
17,18, 20y 24, aprobando un nuevo texto refundido del Reglamento de la Junta General de Accionistas. Todo ello, para su adaptacién a las
modificaciones introducidas por el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
dejulio, y para su adecuacion a los Estatutos Sociales, asi como para introducir determinadas mejoras de cardcter técnico.

Elacuerdo se aprobé en el 68,5541% de los votos validamente emitidos.

10.- Autorizacion a los Srs. Consejeros en relacion con el articulo 230 de la Ley de Sociedades de Capital. El acuerdo se aprobd en el 68,1298% de

los votos validamente emitidos.

11.- Delegacion de facultades en el Consejo de Administracion, con facultad de sustitucion, para formalizar, subsanar, interpretar, complementar
y ejecutar los acuerdos que adopte la Junta General.

Elacuerdo se aprob¢ en el 68,5539% de los votos validamente emitidos.

E.9 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que establezca un nimero minimo de acciones necesarias
para asistir a la Junta General.

st

Numero de acciones necesarias para asistir a la Junta General 100

E.10 Indique y justifique las politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junta
general.

Segln reza el articulo 14 de los Estatutos Sociales y el articulo 14 del Reglamento de la Junta General de Accionistas, el derecho de asistencia
a las Juntas Generales es delegable a cualquier persona, sea o no accionista. Un mismo accionista no podrd estar representado por mas de un
representante en la misma Junta.

La representacion deberd conferirse, con caracter especial para cada Junta, por escrito, mediante la remision de la tarjeta de asistencia y dele-
gacion debidamente cumplimentada y firmada por el accionista que otorga la representacion, o por medios de comunicacion a distancia que
cumplan con los requisitos previstos en la Ley de Sociedades de Capital y demas legislacion aplicable para el ejercicio del derecho de voto a
distanciay que se establezcan por el Consejo de Administracion con cardcter general o para Junta.

La representacion serd siempre revocable. La asistencia personal a la Junta del representado o, en su caso, el ejercicio por su parte del derecho
de voto a distancia tendrd valor de revocacion.

La solicitud publica de representacion, la representacion familiar y la conferida a un apoderado general para administrar todo el patrimonio, se

regiran por las normas legales vigentes.
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E.1 Indique si la compaiia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar o
no en las decisiones de la sociedad:

NO

E.12 Indique la direccion y modo de acceso al contenido de gobierno corporativo en su pagina Web.

La pagina web de la sociedad es http:--www.grupoquabit.com - Accionistas e Inversores - Gobierno Corporativo
F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO

Indique el grado de seguimiento de la sociedad respecto de las recomendaciones del Cédigo Unificado de buen gobierno. En el supuesto de no

cumplir alguna de ellas, explique las recomendaciones, normas, practicas o criterios, que aplica la sociedad.

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas no limiten el nimero maximo de votos que pueda emitir un mismo accionista, ni contengan
otras restricciones que dificulten la toma de control de la sociedad mediante la adquisicion de sus acciones en el mercado.

Ver epigrafes: A.g,B.1.22,B.1.23y E.1, E.2

Cumple

2. Que cuando coticen la sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan pdblicamente con precision:

a) Las respectivas dreas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad dependiente cotizada con las
demds empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.

Ver epigrafes: C.4y C.7

No Aplicable

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de la Junta General de Accionistas las operacio-

nes que entrafen una modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:

a) La transformacion de sociedades cotizadas en companias holding, mediante “filializacion” o incorporacién a entidades dependientes de
actividades esenciales desarrolladas hasta ese momento por la propia sociedad, incluso aunque ésta mantenga el pleno dominio de aquéllas;

b) La adquisicidn o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando entrafie una modificacion efectiva del objeto social;

c) Las operaciones cuyo efecto sea equivalente al de la liquidacion de la sociedad.

Cumple

4. Que las propuestas detalladas de los acuerdos a adoptar en la Junta General, incluida la informacion a que se refiere la recomendacion 28, se
hagan publicas en el momento de la publicacion del anuncio de la convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en la Junta General se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de que los accionistas
puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en particular:

a) Alnombramiento o ratificacién de consejeros, que deberan votarse de forma individual;

b) En el caso de modificaciones de Estatutos, a cada articulo o grupo de articulos que sean sustancialmente independientes.

Ver epigrafe: E.8

Cumple

6. Que las sociedades permitan fraccionar el voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan legitimados como accionistas, pero
actuen por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos conforme a las instrucciones de éstos.

Ver epigrafe: E.4

Cumple
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7. Que el Consejo desempefie sus funciones con unidad de propdsito e independencia de criterio, dispense el mismo trato a todos los accionistas
y se guie por el interés de la compania, entendido como hacer maximo, de forma sostenida, el valor econdmico de la empresa.

Y que vele asimismo para que en sus relaciones con los grupos de interés (stakeholders) la empresa respete las leyes y reglamentos; cumpla
de buena fe sus obligaciones y contratos; respete los usos y buenas prdcticas de los sectores y territorios donde ejerza su actividad; y observe
aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera aceptado voluntariamente.

Cumple

8. Que el Consejo asuma, como nucleo de su misidn, aprobar la estrategia de la compafiay la organizacion precisa para su puesta en practica,
asicomo supervisary controlar que la Direccion cumple los objetivos marcados y respeta el objeto e interés social de la compafia. Y que, a tal
fin, el Consejo en pleno se reserve la competencia de aprobar:

a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en particular:

i) ELPlan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;

ii) La politica de inversiones y financiacion;

iii) La definicion de la estructura del grupo de sociedades;

iv) La politica de gobierno corporativo;

v) La politica de responsabilidad social corporativa;

vi) La politica de retribucionesy evaluacion del desempefio de los altos directivos;

vii) La politica de control y gestion de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos de informacion y control.

viii) La politica de dividendos, asi como la de autocarteray, en especial, sus limites.

Ver epigrafes: B.1.10, B.1.13,B.114y D.3

b) Las siguientes decisiones :

i) A propuesta del primer ejecutivo de la compafia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi como sus clausulas de indem-
nizacion.

Ver epigrafe: B.1.14

ii) La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la retribucion adicional por sus funciones ejecutivas y demds condi-
ciones que deban respetar sus contratos.

Ver epigrafe: B.1.14

i) La informacion financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica periddicamente.

iv) Las inversiones u operaciones de todo tipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan cardcter estratégico, salvo que
su aprobacion corresponda a la Junta General;

v) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la con-
sideracion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad,
pudieran menoscabar la transparencia del grupo.

) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos
vinculados (“operaciones vinculadas™).

Esa autorizacion del Consejo no se entenderd, sin embargo, precisa en aquellas operaciones vinculadas que cumplan simultaneamente las

tres condiciones siguientes:

12. Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliquen en masa a muchos clientes;

22 Que se realicen a precios o tarifas establecidos con cardcter general por quien acttie como suministrador del bien o servicio del que se trate;

3% Que su cuantia no supere el 1% de los ingresos anuales de la sociedad.

Se recomienda que el Consejo apruebe las operaciones vinculadas previo informe favorable del Comité de Auditoria o, en su caso, de aquel

otro al que se hubiera encomendado esa funcidn; y que los consejeros a los que afecten, ademds de no ejercer ni delegar su derecho de voto,

se ausenten de la sala de reuniones mientras el Consejo delibera y vota sobre ella.

Se recomienda que las competencias que aqui se atribuyen al Consejo lo sean con caracter indelegable, salvo las mencionadas en las letras b)

y ¢), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada, con posterior ratificacion por el Consejo en pleno.

Ver epigrafes: C1y C.6

Cumple
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9. Que el Consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace aconsejable que su tamafio no sea
inferior a cinco ni superior a quince miembros.

Ver epigrafe: B.1a

Cumple

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el nimero de consejeros
ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de participacion de los consejeros
ejecutivos en el capital de la sociedad.

Ver epigrafes: A.2, A.3,B.1.3yB.114

Cumple

11. Que si existiera algin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad explique tal circunstancia'y
sus vinculos, ya sea con la sociedad o sus directivos, ya con sus accionistas.

Ver epigrafe: B.1.3

No Aplicable

12. Que dentro de los consejeros externos, la relacion entre el nimero de consejeros  dominicales y el de independientes refleje la proporcion
existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros dominicales y el resto del capital.
Este criterio de proporcionalidad estricta podrd atenuarse, de forma que el peso de los dominicales sea mayor que el que corresponderia al
porcentaje total de capital que representen:

1° En sociedades de elevada capitalizacion en las que sean escasas o nulas las participaciones accionariales que tengan legalmente la consi-

deracion de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionariales de elevado valor absoluto.

2° Cuando se trate de sociedades en las que exista una pluralidad de accionistas representados en el Consejo, y no tengan vinculos entre si.
Ver epigrafes: B.1.3, A2y A3
Explique

Al cierre del ejercicio 20m la Sociedad cuenta con 2 Consejeros Dominicales y 3 Consejeros Independientes, siendo el porcentaje de capital social

representado por los Consejeros Dominicales del 49,932%. Se considera, a estos efectos, como Consejero Ejecutivo al Presidente del Consejo.

13. Que el nimero de consejeros independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.
Ver epigrafe: B.1.3
Cumple

14. Que el caracter de cada consejero se explique por el Consejo ante la Junta General de Accionistas que deba efectuar o ratificar su nombra-
miento, y se confirme o, en su caso, revise anualmente en el Informe Anual de Gobierno Corporativo, previa verificacion por la Comision de
Nombramientos. Y que en dicho Informe también se expliquen las razones por las cuales se haya nombrado consejeros dominicales a instancia
de accionistas cuya participacion accionarial sea inferior al 5% del capital; y se expongan las razones por las que no se hubieran atendido, en su
caso, peticiones formales de presencia en el Consejo procedentes de accionistas cuya participacion accionarial sea igual o superior a la de otros
a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.

Ver epigrafes: B.1.3y B4

Cumple

15. Que cuando sea escaso o nulo el nimero de consejeras, el Consejo explique los motivos y lasiniciativas adoptadas para corregir tal situacion;
y que, en particular, la Comisién de Nombramientos vele para que al proveerse nuevas vacantes:

a) Los procedimientos de seleccién no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccidon de consejeras;
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b) La compafia busque deliberadamente, e incluya entre los potenciales candidatos, mujeres que retinan el perfil profesional buscado.
Ver epigrafes: B.1.2,B.1.27yB.2.3
Cumple

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que los consejeros reciban con cardcter previo
informacion suficiente; estimule el debate y la participacidn activa de los consejeros durante las sesiones del Consejo, salvaguardando su libre
toma de posicion y expresion de opinidn; y organice y coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes la evaluacion periddica del
Consejo, asi como, en su caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.

Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

17. Que, cuando el Presidente del Consejo sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los consejeros independientes para
solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusidn de nuevos puntos en el orden del dia; para coordinar y hacerse eco de las preocupaciones de
los consejeros externos; y para dirigir la evaluacion por el Consejo de su Presidente.

Ver epigrafe: B.1.21

Cumple

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:

a) Se ajusten a la letray al espiritu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos reguladores;

b) Sean conformes con los Estatutos de la sociedad y con los Reglamentos de la Junta, del Consejo y demds que tenga la compafia;

c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cédigo Unificado que la compafifa hubiera aceptado.

Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombramiento y cese sean informados por la Co-
mision de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento
del Consejo.

Ver epigrafe: B.1.34

Cumple

19. Que el Consejo se retina con la frecuencia precisa para desempenar con eficacia sus funciones, siguiendo el programa de fechasy asuntos que
establezca al inicio del ejercicio, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos del orden del dia inicialmente no previstos.

Ver epigrafe: B.1.29

Cumple

20. Que las inasistencias de los consejeros se reduzcan a casos indispensables y se cuantifiquen en el Informe Anual de Gobierno Corporativo. Y
que si la representacion fuera imprescindible, se confiera con instrucciones.

Ver epigrafes: B.1.28 y B.1.30

Cumple

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de los consejeros, sobre la mar-
cha de la compania y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia
deellasenelacta.

Cumple

22. Que el Consejo en pleno evalte una vez al afio:
a) Lacalidady eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe que le eleve la Comisidn de Nombramientos, el desempefio de sus funciones por el Presidente del Consejo y por el

primer ejecutivo de la compafia;
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c) Elfuncionamiento de sus Comisiones, partiendo delinforme que éstas le eleven.
Ver epigrafe: B.1.19
Cumple

23. Que todos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen precisa sobre asuntos de la com-
petencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo establezcan otra cosa, dirijan su requerimiento al Presidente
o0 al Secretario del Consejo.

Ver epigrafe: B.1.42

Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el cumplimiento de sus funciones. Y que la
sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho, que en circunstancias especiales podrd incluir el asesoramiento externo
con cargo a laempresa.

Ver epigrafe: B.1.41

Cumple

25. Que las sociedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los nuevos consejeros un conocimiento rapido y suficiente de
la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan también a los consejeros programas de actualizacion de conocimien-
tos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple

26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para desempenarla con eficacia y, en

consecuencia:

a) Que los consejeros informen a la Comisién de Nombramientos de sus restantes obligaciones profesionales, por si pudieran interferir con la
dedicacion exigida;

b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el niimero de consejos de los que puedan formar parte sus consejeros.

Ver epigrafes: B.1.8,B.1.9y B.1.17

Cumple

27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a la Junta General de Accionistas, asi como su
nombramiento provisional por cooptacion, se aprueben por el Consejo:

a) A propuesta de la Comision de Nombramientos, en el caso de consejeros independientes.

b) Previo informe de la Comision de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.

Ver epigrafe: B.1.2

Cumple

28. Que las sociedades hagan publica a través de su pagina Web, y mantengan actualizada, la siguiente informacion sobre sus consejeros:

a) Perfil profesional y biografico;

b) Otros Consejos de administracion a los que pertenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacion de la categoria de consejero a la que pertenezca seglin corresponda, sefialdndose, en el caso de consejeros dominicales, el accio-
nista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejero en la sociedad, asi como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compafia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumple
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29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periodo continuado superior a 12 afios.
Ver epigrafe: B.1.2
Cumple

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimision cuando el accionista a quien representen venda integramente su participacion accio-
narial. Y que también lo hagan, en el niimero que corresponda, cuando dicho accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que
exija lareduccion del nimero de sus consejeros dominicales.

Ver epigrafes: A.2, A3yB.1.2

Cumple

31. Que el Consejo de Administracidon no proponga el cese de ningln consejero independiente antes del cumplimiento del periodo estatutario
para el que hubiera sido nombrado, salvo cuando concurra justa causa, apreciada por el Consejo previo informe de la Comision de Nombramien-
tos. En particular, se entenderd que existe justa causa cuando el consejero hubiera incumplido los deberes inherentes a su cargo o incurrido en
algunas de las circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado I1I de definiciones de este Cddigo.

También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicion, fusiones u otras operaciones
societarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo ven-
gan propiciados por el criterio de proporcionalidad sefialado en la Recomendacion 12.

Ver epigrafes: B.1.2, B.i.5y B.1.26

Cumple

32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en aquellos supuestos que puedan
perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad y, en particular, les obliguen a informar al Consejo de las causas penales en las que aparezcan
como imputados, asi como de sus posteriores vicisitudes procesales.

Que si un consejero resultara procesado o se dictara contra él auto de apertura de juicio oral por alguno de los delitos senalados en el articulo
124 de la Ley de Sociedades Andnimas, el Consejo examine el caso tan pronto como sea posible y, a la vista de sus circunstancias concretas,
decida si procede o no que el consejero contintie en su cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual
de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafes: B.1.43y B.1.44

Cumple

33. Que todos los consejeros expresen claramente su oposicion cuando consideren que alguna propuesta de decision sometida al Consejo puede
ser contraria al interés social. Y que otro tanto hagan, de forma especial los independientes y demds consejeros a quienes no afecte el potencial
conflicto de interés, cuando se trate de decisiones que puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.

Y que cuando el Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera formulado serias reservas, éste saque
las conclusiones que procedan y, si optara por dimitir, explique las razones en la carta a que se refiere la recomendacion siguiente.

Esta Recomendacion alcanza también al Secretario del Consejo, aungue no tenga la condicion de consejero.

Cumple

34. Que cuando, ya sea por dimisidon o por otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, explique las razones en
una carta que remitira a todos los miembros del Consejo. Y que, sin perjuicio de que dicho cese se comunique como hecho relevante, del motivo
del cese se dé cuenta en el Informe Anual de Gobierno Corporativo.

Ver epigrafe: B.is

Cumple

35. Que la politica de retribuciones aprobada por el Consejo se pronuncie como minimo sobre las siguientes cuestiones:
a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacion en el Consejo y sus Comisiones y una estimacion

de la retribucion fija anual a la que den origen;
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b) Conceptos retributivos de cardcter variable, incluyendo, en particular:
i) Clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicacion de la importancia relativa de los conceptos retributivos variables respecto
a los fijos.
ii) Criterios de evaluacion de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion en acciones, opciones sobre acciones o
cualguier componente variable;
iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; y
iv) Una estimacion delimporte absoluto de las retribuciones variables a las que dard origen el plan retributivo propuesto, en funcién del grado
de cumplimiento de las hipdtesis u objetivos que tome como referencia.
¢) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensiones complementarias, seguros de vida y figuras andlogas), con
una estimacion de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan funciones de alta direccion como consejeros ejecutivos, entre las que
seincluirdn:
i) Duracion;
ii) Plazos de preaviso; y
iii) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como indemnizaciones o blindajes por resolucion anticipada o termi-
nacion de la relacion contractual entre la sociedad y el consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.1g
Cumple

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la sociedad o de sociedades del gru-
po, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accion, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o
sistemas de prevision.

Esta recomendacion no alcanzard a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las mantengan hasta su cese como con-
sejero.

Ver epigrafes: A3y B.1.3

Cumple

37. Que la remuneracion de los consejeros externos sea la necesaria para retribuir la dedicacion, cualificacion y responsabilidad que el cargo
exija; pero no tan elevada como para comprometer su independencia.

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta las eventuales salvedades que consten en el infor-
me del auditor externoy minoren dichos resultados.
No Aplicable

39. Que en caso de retribuciones variables, las politicas retributivas incorporen las cautelas técnicas precisas para asegurar que tales retribucio-
nes guardan relacion con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucion general de los mercados o del
sector de actividad de la compafiia o de otras circunstancias similares.

Cumple

40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden del dia, y con caracter consultivo,
un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se ponga a disposicidn de los accionistas, ya sea de forma
separada o de cualquier otra forma que la sociedad considere conveniente.

Dicho informe se centrard especialmente en la politica de retribuciones aprobada por el Consejo para el afio ya en curso, asi como, en su caso,
la prevista para los afios futuros. Abordard todas las cuestiones a que se refiere la Recomendacion 3s, salvo aquellos extremos que puedan

suponer la revelacion de informacién comercial sensible. Hard hincapié en los cambios mds significativos de tales politicas sobre la aplicada
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durante el ejercicio pasado al que se refiera la Junta General. Incluird también un resumen global de como se aplico la politica de retribuciones
en dicho ejercicio pasado.

Que el Consejo informe, asimismo, del papel desempefiado por la Comision de Retribuciones en la elaboracion de la politica de retribuciones y,
si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo hubieran prestado.

Ver epigrafe: B.1.16

Cumple

41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:
a) El desglose individualizado de la remuneracion de cada consejero, que incluird, en su caso:

i) Las dietas de asistencia u otras retribuciones fijas como consejero;

ii) La remuneracién adicional como presidente o miembro de alguna comisién del Consejo;

i) Cualquier remuneracion en concepto de participacion en beneficios o primas, y la razén por la que se otorgaron;

iv) Las aportaciones a favor del consejero a planes de pensiones de aportacion definida; o el aumento de derechos consolidados del consejero,
cuando se trate de aportaciones a planes de prestacidn definida;

v) Cualesquiera indemnizaciones pactadas o pagadas en caso de terminacion de sus funciones;

vi) Las remuneraciones percibidas como consejero de otras empresas del grupo;

vii) Las retribuciones por el desempefio de funciones de alta direccion de los consejeros ejecutivos;

viii) Cualquier otro concepto retributivo distinto de los anteriores, cualquiera que sea su naturaleza o la entidad del grupo que lo satisfaga,
especialmente cuando tenga la consideracion de operacion vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales
percibidas por el consejero.

b) El desglose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, opciones sobre acciones o cualquier otro instrumento refe-
renciado al valor de la accidn, con detalle de:

i) NUmero de acciones u opciones concedidas en el afo, y condiciones para su ejercicio;

ii) Numero de opciones ejercidas durante el afo, con indicacion del niimero de acciones afectasy el precio de ejercicio;

i) Numero de opciones pendientes de ejercitar a final de afio, con indicacién de su precio, fecha y demds requisitos de ejercicio;

iv) Cualquier modificaciéon durante el afo de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.

¢) Informacion sobre la relacién, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucidn obtenida por los consejeros ejecutivos y los resultados u otras
medidas de rendimiento de la sociedad.

Explique

La Sociedad hace constar que la informacion relativa a este apartado se detalla en el Informe Anual sobre remuneraciones de los Consejeros al
que se refiere el articulo 61ter de la Ley del Mercado de Valores, que se difundira y sometera a votacion, con caracter consultivo y como punto

separado del orden del dia, a la Junta General ordinaria de accionistas.

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, “Comision Delegada”), la estructura de participacion de las diferentes cate-
gorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el del Consejo.

Ver epigrafes: B.2.1y B.2.6

No Aplicable

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisiones adoptadas por la Comision Delegada y que todos los
miembros del Consejo reciban copia de las actas de las sesiones de la Comision Delegada.
No Aplicable

44. Que el Consejo de Administracion constituya en su seno, ademas del Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Valores, una Comisién, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicién y funcionamiento del Comité de Auditoriay de la Comisién o comisiones de Nombramientos y Retribuciones

figuren en el Reglamento del Consejo, e incluyan las siguientes:
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a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y experiencia de los consejeros
y los cometidos de cada Comisidn; delibere sobre sus propuestas e informes; y ante él hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo pos-
terior a sus reuniones, de su actividad y responder del trabajo realizado;

b) Que dichas Comisiones estén compuestas exclusivamente por consejeros externos, con un minimo de tres. Lo anterior se entiende sin perjui-
cio de la asistencia de consejeros ejecutivos o altos directivos, cuando asi lo acuerden de forma expresa los miembros de la Comision.

) Que sus Presidentes sean consejeros independientes.

d) Que puedan recabar asesoramiento externo, cuando lo consideren necesario para el desempefio de sus funciones.

e) Que de sus reuniones se levante acta, de la que se remitird copia a todos los miembros del Consejo.

Ver epigrafes: B.2.1y B.2.3

Cumple

45. Que la supervision del cumplimiento de los cddigos internos de conductay de las reglas de gobierno corporativo se atribuya a la Comision de
Auditoria, a la Comisién de Nombramientos, o, si existieran de forma separada, a las de Cumplimiento o Gobierno Corporativo.

Cumple

46. Que los miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta sus conocimientos y experien-
cia en materia de contabilidad, auditoria o gestion de riesgos.

Cumple

47. Que las sociedades cotizadas dispongan de una funcion de auditoria interna que, bajo la supervision del Comité de Auditoria, vele por el buen
funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.

Cumple

48. Que el responsable de la funcidn de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le informe directamente de
lasincidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un informe de actividades.

Cumple

49. Que la politica de control y gestidn de riesgos identifique al menos:

a) Los distintos tipos de riesgo (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales...) a los que se enfrenta la sociedad, incluyendo
entre los financieros o econdmicos, los pasivos contingentes y otros riesgos fuera de balance;

b) Lafijacion del nivel de riesgo que la sociedad considere aceptable;

c) Las medidas previstas para mitigar el impacto de los riesgos identificados, en caso de que llegaran a materializarse;

d) Los sistemas de informacion y control interno que se utilizaran para controlar y gestionar los citados riesgos, incluidos los pasivos contin-
gentes o riesgos fuera de balance.

Ver epigrafes: D

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:

1° En relacién con los sistemas de informacion y control interno:

a) Supervisar el proceso de elaboracion y la integridad de la informacidn financiera relativa a la sociedad vy, en su caso, al grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios
contables.

b) Revisar periédicamente los sistemas de controlinternoy gestion de riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestionen y den
a conocer adecuadamente.

c) Velar por la independencia y eficacia de la funcidn de auditoria interna; proponer la seleccidon, nombramiento, reeleccion y cese del respon-

sable del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar
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que la alta direccion tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

d) Establecery supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencialy, si se considera apropiado, anénima
lasirregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

2°En relacion con el auditor externo:

a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccion, nombramiento, reeleccidn y sustitucion del auditor externo, asi como las condiciones de su
contratacion.

b) Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoria y los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direc-
cion tiene en cuenta sus recomendaciones.

c) Asegurar la independencia del auditor externo y, a tal efecto:

i) Que la sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo acomparfie de una declaracién sobre la eventual
existencia de desacuerdos con el auditor saliente y, si hubieran existido, de su contenido.

i) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre prestacion de servicios distintos a los de auditoria,
los limites a la concentracién del negocio del auditor y, en general, las demds normas establecidas para asegurar la independencia de los
auditores;

iii) Que en caso de renuncia del auditor externo examine las circunstancias que la hubieran motivado.

d)En el caso de grupos, favorecer que el auditor del grupo asuma la responsabilidad de las auditorias de las empresas que lo integren.
Ver epigrafes: B.1.35,B.2.2,B.2.3y D.3
Cumple

51. Que el Comité de Auditoria pueda convocar a cualquier empleado o directivo de la sociedad, e incluso disponer que comparezcan sin presen-
cia de ningln otro directivo.

Cumple

52. Que el Comité de Auditoria informe al Consejo, con cardcter previo a la adopcidn por éste de las correspondientes decisiones, sobre los si-

guientes asuntos sefalados en la Recomendacion 8:

a) La informacién financiera que, por su condicion de cotizada, la sociedad deba hacer publica periédicamente. EL Comité debiera asegurarse
de que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una
revision limitada del auditor externo.

b) La creacidn o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o territorios que tengan la conside-
racion de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u operaciones de naturaleza andloga que, por su complejidad, pudieran
menoscabar la transparencia del grupo.

c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcién de informe previo haya sido atribuida a otra Comision de las de supervision y control.

Ver epigrafes: B.2.2yB.2.3

Cumple

53. Que el Consejo de Administracion procure presentar las cuentas a la Junta General sin reservas ni salvedades en el informe de auditoria y
que, en los supuestos excepcionales en que existan, tanto el Presidente del Comité de Auditoria como los auditores expliquen con claridad a los
accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

Ver epigrafe: B.1.38

Cumple

54. Que la mayoria de los miembros de la Comision de Nombramientos -o de Nombramientos y Retribuciones, si fueran una sola- sean conse-
jeros independientes.

Ver epigrafe: B.2.1

Cumple
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55. Que correspondan a la Comision de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las Recomendaciones precedentes, las
siguientes:

a) Evaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia, las funciones y aptitudes necesa-
rias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar el tiempo y dedicacion precisos para que puedan desempenfar bien su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, la sucesion del Presidente y del primer ejecutivoy, en su caso, hacer propuestas
al Consejo, para que dicha sucesion se produzca de forma ordenada y bien planificada.

c) Informar los nombramientos y ceses de altos directivos que el primer ejecutivo proponga al Consejo.

d) Informar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género sefialadas en la Recomendacion 14 de este Codigo.

Ver epigrafe: B.2.3

Cumple

56. Que la Comision de Nombramientos consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente cuando se trate de materias
relativas a los consejeros ejecutivos.

Y que cualquier consejero pueda solicitar de la Comision de Nombramientos que tome en consideracion, por si los considerara idéneos, poten-
ciales candidatos para cubrir vacantes de consejero.

Cumple

57. Que corresponda a la Comision de Retribuciones, ademds de las funciones indicadas en las Recomendaciones precedentes, las siguientes:
a) Proponer al Consejo de Administracion:
i) La politica de retribucion de los consejeros y altos directivos;
ii) La retribucién individual de los consejeros ejecutivos y las demds condiciones de sus contratos.
i) Las condiciones basicas de los contratos de los altos directivos.
b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: B4y B.2.3
Cumple

58. Que la Comision de Retribuciones consulte al Presidente y al primer ejecutivo de la sociedad, especialmente cuando se trate de materias
relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Cumple
G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algln principio o aspecto relevante relativo a las prdcticas de gobierno corporativo aplicado por su sociedad, que no ha

sido abordado por el presente Informe, a continuacion, mencione y explique su contenido.

Enrelacion con el apartado A.4 se hace constar que Grupo Rayet, S.A.U. ya no actia como socio garante de la financiacion sindicada de la Socie-

dad ya que en el mes de enero de 2012 se ha procedido a cancelar dicha financiacion sindicada.

En relacion con el apartado B.1.12 relativo a los miembros de la Alta Direccidon se hace constar que las personas relacionadas en dicho apartado
tienen tal consideracion a 31 de diciembre de 2011. Asimismo, se hace constar que durante el ejercicio ha causado baja en la empresa la Directiva

Maria Llanos Garcia Martinez y que a principios del afio 2012 ha causado baja el Directivo Juan Manuel Salgado Pol.

Enrelacion con el apartado C.3 se hace constar que el Ex-consejero CXG CORPORACION CAIXAGALICIA, S.A., quien formo parte del consejo de

administracion hasta el 29 de marzo de 2011, realizé las siguientes operaciones relevantes:

- Relacion de naturaleza comercial (Prestacion de servicios) con Quabit Inmobiliaria, S.A., por importe de 79 miles de euros.

- Relacion de naturaleza financiera (Ingresos Financieros) con Quabit Inmobiliaria, S.A., por importe de 11 miles de euros.
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- Relacion de naturaleza comercial (Gastos Financieros) con Quabit Inmobiliaria, S.A., por importe de 5.726 miles de euros.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracion o matiz, relacionados con los anteriores apartados del informe,

en la medida en que sean relevantes y no reiterativos.

En concreto, indique si la sociedad estd sometida a legislacion diferente a la espafiola en materia de gobierno corporativo y, en su caso, incluya

aquella informacion que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en el presente informe.

Definicion vinculante de consejero independiente:

Indique si alguno de los consejeros independientes tiene o ha tenido alguna relacidn con la sociedad, sus accionistas significativos o sus di-
rectivos, que de haber sido suficientemente significativa o importante, habria determinado que el consejero no pudiera ser considerado como
independiente de conformidad con la definicion recogida en el apartado 5 del Cédigo Unificado de buen gobierno:

NO

Fechay firma:
Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la sociedad, en su sesion de fecha

24/02/2012

Indique si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la aprobacién del presente Informe.
NO
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Informacion adicional a incluir en el Informe Anual de Gobierno Corporativo en cumplimiento del
articulo 61 bis de la ley del Mercado deValores, correspondiente al ejercicio anual terminado a 31 de
diciembre de 20m

En cumplimiento del articulo 61 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, modificada por la Disposicion Final 5.3 de la Ley
2/20m, de 4 de marzo, de Economia Sostenible, el Consejo de Administracion de Quabit Inmobiliaria, S.A. (la “Sociedad”) formula el presente

informe adicional que se expone a continuacion:

Primero.- La estructura del Capital Social, incluidos los valores gue no se negocien en un mercado regulado comunitario, con indicacién, en su

caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera.

El Capital Social a 31 de diciembre de 201 asciende a 256.029.070,60 Euros, dividido en 1.280.145.353 acciones representadas mediante anota-

ciones en cuenta, de la misma clase y de 0,20 Euros de valor nominal.

Las acciones de la Sociedad cotizan en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia. El Cddigo ISIN es ESo110944016.

Segundo.- Cualguier restriccion a la transmisibilidad de las acciones.

No existen restricciones legales ni estatutarias a la libre transmisibilidad de las acciones.

Tercero.- Cualquier restriccion al derecho de voto.

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio de los derechos de voto.

Cuarto.- Los pactos parasociales.

La Sociedad no ha recibido comunicacion alguna acreditativa de la existencia de pactos parasociales.

Quinto.- Las normas aplicables a la modificacidn de los estatutos de la sociedad.

De conformidad con la legislacion vigente, la modificacion de los estatutos sociales es competencia de la Junta General. En este sentido, el
articulo 17 de los Estatutos Sociales de la Sociedad fija que los acuerdos de la Junta se adoptaran por mayoria ordinaria de los votos de los ac-

cionistas presentes o representados.

Sin embargo, para la adopcion de los acuerdos a que se refiere el segundo pérrafo del articulo 15 de dichos Estatutos (esto es, el aumento o la
reduccion del capital y cualquier otra modificacion de los estatutos sociales, la emision de obligaciones, la supresion o la limitacion del derecho
de adquisicion preferente de nuevas acciones, asi como la transformacion, fusion o escision, o la cesidn global de activo y pasivo, el traslado del
domicilio al extranjero asi como la disolucidn de la Sociedad), serd necesario el voto favorable de los dos tercios del capital presente o repre-
sentado en la Junta cuando, en segunda convocatoria, concurran accionistas que representen el 25% o mas del capital suscrito con derecho de

voto, sin alcanzar el 50%.

Sexto.- Los poderes de los miembros del Consejo de Administracidn y, en particular, los relativos a la posibilidad de emitir o recomprar acciones.

a) Poderes de los miembros del Consejo de Administracion.

Las normas a este respecto se encuentran, en primer lugar, en los Estatutos de la Sociedad (articulo 24) y, en segundo lugar, en su Reglament

del Consejo de Administracion (articulos 5y 6).
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Conforme a lo dispuesto en la Ley y en los Estatutos Sociales, el Consejo de Administracion es el maximo Organo de administraciény repre-
sentacion de la Sociedad, estando facultado en consecuencia para realizar, en el ambito comprendido en el objeto social delimitado en los
Estatutos, cualquier acto o negocio juridico de administracion y disposicion, por cualquier titulo juridico, salvo los reservados por la Ley o los

Estatutos a la competencia exclusiva de la Junta General de Accionistas.

Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo de Administracion se configura como un érgano de supervision y control, desempefando sus funciones
con unidad de propdsito e independencia de la direccion, dispensando el mismo trato a todos los accionistas guiado por el interés de la Socie-

dad, y encomendando la gestion ordinaria de los negocios de la Sociedad al equipo de direccidn y a los drganos ejecutivos correspondientes.
No podran delegarse las facultades legal o estatutariamente reservadas en exclusiva al Consejo ni aguellas cuyo ejercicio por el Consejo sea
basico para el desempefio de las funciones de supervision y control encomendadas a este drgano. En concreto el articulo 5.5 del Reglamento

del Consejo establece las competencias que se reserva el Consejo de Administracion.

Las facultades inherentes al Consejo de Administracion, salvo aquellas legal o estatutariamente indelegables, las ostentan los Consejeros

Delegados, existiendo en la actualidad un total de dos.

b) Poderes relativos a la posibilidad de emitir acciones.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de 28 de junio de 2011 se acordd, en su punto Quinto del orden del dia, facultar al Consejo de
Administracion, tan ampliamente como en Derecho sea necesario, para que, de acuerdo con lo previsto en el articulo 297 1. b) de la Ley de
Sociedades de Capital, pueda aumentar el capital social en una o varias veces y en cualquier momento, en el plazo de cinco afos contado
desde la fecha de celebracion de la Junta General, y en cualquier cuantia, hasta la cantidad nominal maxima igual a la mitad del capital social
de la Sociedad en el momento de la celebracion de la Junta General, mediante la emision de nuevas acciones con o sin primay con o sin voto,
consistiendo el contravalor de las nuevas acciones a emitir en aportaciones dinerarias, pudiendo fijar los términos y condiciones del aumento
de capitaly las caracteristicas de las acciones, asi como ofrecer libremente las nuevas acciones no suscritas en el plazo o plazos de suscripcion
preferente, establecer que, en caso de suscripcion incompleta, el capital quedard aumentado sélo en la cuantia de las suscripciones efectuadas
y dar nueva redaccion al articulo de los Estatutos Sociales relativo al capital. Se considerard incluido dentro del limite disponible en cada mo-
mento de la cantidad maxima antes referida el importe de los aumentos de capital que, en su caso y con la finalidad de atender la conversion
de obligaciones, se realicen al amparo de lo previsto en los acuerdos adoptados relativos al punto sexto de dicha Junta General Ordinaria de

accionistas.

Adicionalmente, la mencionada Junta General Ordinaria de Accionistas de 28 de junio de 201, también acordd delegar en el Consejo de Admi-

nistracion la facultad de emitir valores negociables de acuerdo con las condiciones aprobadas por dicha Junta.

c) Poderes relativos a la posibilidad de recomprar acciones.

Por su parte, la Junta General Ordinaria de Accionistas de 28 de junio de 2011 autorizé al Consejo de Administracion para la adquisicidn deriva-
tiva de acciones propias, directamente o a través de sociedades del Grupo, de acuerdo con los limites y requisitos del articulo 144 y siguientes
de la Ley de Sociedades de Capital, todo ello dejando sin efecto la parte no utilizada por la autorizacion acordada por la Junta General de

Accionistas de 22 de junio de 2010 y con los requisitos y condiciones aprobados por dicha Junta.

En cuanto a las normas aplicables en relacion con las operaciones de autocartera las mismas se recogen en el Reglamento Interno de Con-
ducta (RIC) de la Sociedad. En este sentido, dentro del &mbito de la autorizacion concedida por la Junta General, corresponde al Consejo de
Administracion la determinacion de planes especificos de adquisicion o enajenacion de acciones propias, cumpliendo con los principios de

transparencia, no uso de informacion privilegiada y neutralidad en la formacion del precio.
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Séptimo.- Acuerdos significativos que haya celebrado la Sociedad y que entren en vigor, sean modificados o concluyan en caso de cambio de

control de la sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicidn, y sus efectos, excepto cuando su divulgacion resulte seriamente perjudicial

para la sociedad. Esta excepcidn no se aplicard cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacién.

En el contrato de préstamo sindicado suscrito por la Sociedad en el ejercicio 2009 con determinadas entidades financieras, que estuvo en vigor
en el ejercicio 20m, se establecia que la Sociedad deberd amortizar totalmente el mismo si cualquier persona fisica o juridica distinta de su socio
mayoritario Grupo Rayet, S.A.: (i) ostenta mds del 50% del capital social con derecho a emitir mas del 5o de los votos en las juntas generales
de la Sociedad; (ii) determina o pueda determinar la gestion y politica de la Sociedad; o (iii) haya nombrado o pueda nombrar la mayoria de
miembros del drgano de administracion de la Sociedad. Asimismo, se establecia la obligacion del accionista mayoritario Grupo Rayet, S.A. de no

descender su participacion por debajo del 30% durante un periodo de tiempo determinado.

Se hace constar que el mencionado contrato de préstamo sindicado fue rescindido en fecha 18 de enero de 2012 con ocasion del proceso de refi-
nanciacion de su deuda financiera, y que algunos de los nuevos préstamos bilaterales suscritos con las entidades financieras acreedoras (con-
cretamente, los suscritos con las entidades que han aportado liquidez) contienen como causa de vencimiento anticipado de los tramos de liqui-
dez,y con ello de los contratos, que se produzca un cambio de control en Quabit, entendiéndose como tal que cualquier persona fisica o juridica

distinta de Grupo Rayet, S.A.U. adquiera el control de Quabit, y entendiendo por control lo recogido en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

Octavo.- Acuerdos entre la Sociedad y sus cargos de administracion y direccion o empleados que dispongan indemnizaciones cuando éstos

dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacién laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicion.

Durante el ejercicio 20m, los directivos que tenian reconocidas contractualmente cldusulas de indemnizacion en caso de despido improcedente
las siguen manteniendo. La compensacion econdmica pactada, en términos generales, consiste en un intervalo de entre seis y dieciocho meses

de su salario fijo para el caso de despido improcedente.

Noveno.- Principales caracteristicas de los sistemas internos de controly gestion de riesgos en relacion con el proceso de emisién de la informa-

cion financiera.

Antecedentes e Introduccion;

De acuerdo con el proceso de emisidn de informacidn financiera y con el objetivo de establecer sistemas de control interno de la informacion
financiera (SCIIF) eficaces y de calidad se publico la Ley 2/201, de 4 de marzo de Economia Sostenible (LES) que introdujo mediante su Disposi-

cion final quinta un nuevo articulo 61 bis a la Ley 24/2003, de 28 de julio del Mercado de Valores (LMV).

El desarrollo normativo de esta obligacion esta pendiente de materializarse a la fecha. Actualmente se encuentran disponibles el proyecto de
Orden EHA/_/2011 de 22 de septiembre y el Proyecto de Circular de la CNMV sobre la modificacion del modelo de Informe Anual de Gobierno Cor-

porativo (IAGC) que recogerian los requisitos de informacion en relacion con erl SCIIF. Ninguna de las dos ha adquirido vigencia hasta la fecha.

Sin esperar al desarrollo normativo, con fecha 12 de mayo de 2011 el Comité de Auditoria de Quabit S.A. encargd a la Direccion Financieray a la
Direccion de Auditoria Interna un diagndstico y posterior implantacién del SCIIF de la compafia, tomando como pardmetros de referencia los
detallados en el Documento de “Control Interno sobre la informacidn financiera de las entidades cotizadas” publicado en Junio de 2010 por la
CNMV, como resultado de los trabajos realizados por el Grupo de Trabajo de Control Interno sobre la informacion Financiera de las Entidades
Cotizadas, que promovid la propia CNMV. Tras este trabajo de andlisis y diagndstico la Sociedad identificé la necesidad de realizar adaptaciones
de la documentacion que configura su SCIIF y de implantar algunos procedimientos adicionales siguiendo las recomendaciones del Grupo de
Trabajo de Control Interno sobre la Informacion Financiera. Parte de estas adaptaciones e implantaciones estdn actualmente en curso. En el
desarrollo que se realiza en este documento se indicard, en cada caso, cudles son las orientaciones que se estan dando a estas adaptaciones o

implantaciones.
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La Sociedad ha analizado los requerimientos incluidos en el Proyecto de Circular citado anteriormente y ha verificado que recoge basicamente
los resultados del Grupo de Trabajo del Sistema de Control Interno de Informacion Financiera, cuyos resultados se integran en un documento
publicado por la CNMV en junio de 2010. Por ello, el desarrollo que se realiza a continuacion toma como referencia los 16 indicadores basicos que

deben ser informados segun este dltimo documento.

Indicadores Basicos.

1° Qué drganos y/o funciones son los responsables de: (i) la existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo SCIIF; (i) su implantacidn; y

iii) su supervision.

(i) La existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo SCIIF.

Consejo de Administracion

La Sociedad se encuentra analizando y realizando los tramites oportunos para que sea el Consejo de Administracion de Quabit, S.A. el que
mantenga la responsabilidad dltima de la existencia y mantenimiento de un adecuado y efectivo SCIIF., su implantacion y su supervision. En

cumplimiento de dicha responsabilidad se hara constar en el reglamento del Consejo de Administracion.

En cuanto a la ejecucion de dicha responsabilidad el Consejo delegara la actividad de Supervision del mismo en el Comité de Auditoriay el man-

tenimiento del Sistema en la Direccion Econdmico-Financiera.

(ii) Implantacion y mantenimiento.

Laimplantacion del SCIIF se estd realizando por la Direccion Econdmico-Financieray la Direccion de Auditoria Interna.

Direccion General Econdmico-Financiera.

La Direccion General Econdmico-Financiera de Quabit Inmobiliaria S.A., en su actuacién de apoyo al Consejo de Administraciony al Comité de

Auditoria desarrolla las siguientes funciones en relacién con el Control Interno de la Informacion Financiera:

1. Proponer las politicas de Gestion de la Informacidn Financiera e informar sobre la efectividad de los controles y en su caso de los incumpli-
mientos a la Direccion de Auditoria interna.

2. Establece y difunde los procedimientos necesarios para el control interno de la Informacion Financiera.

3. Mantiene y actualiza el Modelo de Control Interno de la Informacion Financiera.

4. Mantiene actualizada la documentacion referente a los procedimientos y controles vigentes en cada momento.

5. Mantiene el sistema soporte del Modelo de Control Interno de la Informacion Financiera.

La Funcidn de Control Interno de la Informacién Financiera se desarrolla dentro de la Direccion Financiera, dentro de la Direccion de Planifica-
cion y Control, este sistema sera evaluado por completo cada semestre, asimismo la Direccion de Auditoria Interna por delegacion del Comité
de auditoria realizara por su parte una revision de esta evaluacion, para ver el disefio y la efectividad del Sistema con el objetivo de informar de
las debilidades detectadas durante la ejecucion de su trabajo y del calendario asignado a las medidas propuestas para su correccion.

(iii) Supervision.

Comité de Auditoria.
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ElReglamento del Consejo de Administracion de Quabit Inmobiliaria S.A. en su articulo 16 especifica el reglamento del comité de Auditoria en el
cual se especifica que la funcién primordial de dicho Comité es la de servir de apoyo al Consejo de Administracion en sus funciones de supervi-

sidny, en concreto tiene las siguientes competencias relacionadas con los Sistemas de Control Interno de la Informacion Financiera:

1. Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, la auditoria interna, en su caso, y los sistemas de gestion de riesgos, asi como discutir
con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria las debilidades significativas del sistema de control interno detectadas en el desarrollo

de la auditoria.

2. Supervisar el proceso de elaboracion y presentacion de la informacion financiera regulada.

3. Proponer al érgano de administracion para su sometimiento a la Junta General de Accionistas el nombramiento de los auditores de cuentas

o sociedades de auditoria.

4. Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas o sociedades de auditoria para recibir informacion sobre aquellas cuestiones
que puedan poner en riesgo la independencia de éstos, para su examen por el Comité, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de de-
sarrollo de la auditoria de cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y en las normas
de auditoria. En todo caso, deberan recibir anualmente de los auditores de cuentas o sociedades de auditoria la confirmacion escrita de su
independencia frente a la entidad o entidades vinculadas a ésta directa o indirectamente, asi como la informacion de los servicios adicionales de
cualquier clase prestados a estas entidades por los citados auditores o sociedades, o por las personas o entidades vinculados a éstos de acuerdo

con lo dispuesto en la Ley de Auditoria de Cuentas.

5. Supervisar el proceso de elaboracidn y la integridad de la informacidn financiera relativa a la Sociedad vy, en su caso, al grupo, revisando el
cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y la correcta aplicacion de los criterios

contables.

6. Revisar periddicamente los sistemas de control interno y gestion de riesgos, para que los principales riesgos se identifiquen, gestioneny den

a conocer adecuadamente.

7. Velar por la independencia y eficacia de la funcidn de auditoria interna; proponer la seleccion, nombramiento, reeleccién y cese del responsa-
ble del servicio de auditoria interna; proponer el presupuesto de ese servicio; recibir informacion periddica sobre sus actividades; y verificar que

la alta direccidn tiene en cuenta las conclusiones y recomendaciones de sus informes.

8. Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confidencial y, si se considera apropiado, andnima

lasirregularidades de potencial trascendencia, especialmente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.

9. Recibir regularmente del auditor externo informacion sobre el plan de auditoriay los resultados de su ejecucion, y verificar que la alta direccion

tiene en cuenta sus recomendaciones.

10. Lainformacion financiera que, por su condicion de cotizada, la Sociedad deba hacer publica periddicamente. El Comité debera asegurarse de
que las cuentas intermedias se formulan con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, considerar la procedencia de una revision

limitada del auditor externo.

Anteriormente se han expuesto las responsabilidades que recaen en el Comité de Auditoria en relacion con el SCIIF. La totalidad de las respon-

sabilidades que recaen en el Comité de Auditoria se detallan en el apartado B.2.3 del IAGC.

Adicionalmente y para apoyar al Comité de Auditoria la Sociedad cuenta con una funciéon de Auditoria Interna que, bajo la supervision del Co-

mité de Auditoria, vela por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno.
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Actualmente la empresa esta analizando la necesidad de modificacion de los Estatutos del Consejo con el fin de plasmar las actividades y res-
ponsabilidades que le corresponden en relacion a los Sistemas de Control Interno de elaboracion de la informacion financiera y actualmente se

estan llevando a cabo en la préctica.

En relacion con sistemas de informacion y control interno se incluiria la siguiente competencia;

16.b.2 (v) Supervisar el Sistema de Control Interno de Informacion sobre la Informacion Financiera, para lo cual, dispone de una funcién de Au-
ditoria Interna que, bajo la supervision del Comité, vela por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y control interno, evaluando
la eficacia del SCIIF e informando periddicamente de las debilidades detectadas durante su ejecucion de su trabajo y del calendario asignado a

las medidas propuestas para su correccion.

2° Qué departamentos y/o mecanismos estdn encargados: (i) del disefio y revision de la estructura organizativa: (ii) de definir claramente las

lineas de responsabilidad y autoridad, con una adecuada distribucién de tareas y funciones; v (iii) de que existan procedimientos suficientes para

su correcta difusion en la entidad, en especial, en lo relativo al proceso de elaboracién de la informacidn financiera.

El Disefio y revision de la estructura organizativa, asi como la definicion de las lineas de responsabilidad y autoridad es realizado por el Con-
sejo de Administracion, por medio del Consejero Delegado y de la comision de nombramientos y retribuciones. (CNR) (Organo que pertenece
al Consejo de Administracion). El Consejero Delegado y la CNR determinan la distribucion de tareas y funciones, velando por que exista una
adecuada segregacion de funciones asi como unos sistemas de coordinacion entre los diferentes departamentos que garanticen la eficiencia de

las operaciones.

La Direccion de Organizacion y de Recursos Humanos de Quabit Inmobiliaria, S.A. evalia periddicamente la estructura organizativa de la enti-
dady propone a los 6rganos de la Sociedad correspondientes los cambios segun la necesidad del negocio, teniendo en cuenta una adecuada se-
gregacion de funciones, adicionalmente es la responsable junto a las respectivas areas funcionales del analisis y determinacion de los procesos

del Grupo, incluyendo aquellos relacionados con la elaboracién financiera.

3° Si existen, especialmente en lo relativo al proceso de elaboracidn de la informacién financiera, los siguientes elementos:

- Cédigo de conducta, drgano de aprobacion, grado de difusidn e instruccion, principios y valores incluidos (indicando si hay menciones especi-
ficas al registro de operaciones y elaboracién de informacion financiera), drgano encargado de analizar incumplimientos y de proponer acciones

correctorasy sanciones.
- Canal de denuncias, que permita la comunicacién al comité de auditoria de irregularidades de naturaleza financiera y contable, en adicion a
eventuales incumplimientos del cddigo de conductay actividades irregulares en la organizacidn, informando en su caso si éste es de naturaleza

Confidencia.

- Programas de formacion y actualizacion periddica para el personal involucrado en la preparacion y revision de la informacion financiera, asi

como en la evaluacion del SCIIF, que cubran al menos, normas contables, auditoria, control interno y gestion de riesgos.

La Sociedad mantiene en vigor y distribuye a sus directivos el Reglamento Interno de Conducta y el Manual de Operaciones Vinculadas donde

se detallan con exactitud las politicas que se deben tomar respecto a conflicto de interés, operaciones de cartera, etc.
Cddigo de conducta.

La Sociedad ha elaborado un Cédigo Etico, que tiene previsto difundir en el corto plazo a todos los empleados y hacerlo accesible a cualquier

parte interesada a través de la web.
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En la actualidad se estan llevando las actuaciones necesarias para que dicho codigo sea aprobado por el consejo de Administracion, como parte

integrante del Sistema Interno de Control de la Informacion Financiera.

El cddigo ético de Quabit integrara los Principios Generales que rijan las relaciones con las partes implicadas y que proporcionan especificamen-
te las lineas directrices y las normas a las cuales se deben atener los colaboradores y empleados de Quabit para respetar los principios generales

y para prevenir el riesgo de comportamiento no éticos.

El Comité de Auditoria tiene la responsabilidad de marcar las lineas directrices del cddigo, velar por su cumplimiento y la comunicacion y actua-
lizacion del mismo. El Comité de Auditoria encomienda dicha responsabilidad, bajo su supervisidn, a la Direccion de Auditoria, que coordinara
con el comité de Auditoria las infracciones del codigo para canalizarlas en funcidn de su dimensidn a los drganos competentes de la Sociedad

(Consejo de Administracion; Comité de Auditorfa; Direccion de Recursos Humanos o responsable del Departamento).

Canal de denuncias.

La Sociedad esta trabajando en la puesta en marcha de un Canal Etico. La compafa tiene previsto la operatividad de este canal ético a través
de su accesibilidad en su pagina web externa e interna durante el primer semestre del ejercicio 2012. De esta forma todos los grupos de interés
podran comunicar de forma segura y confidencial las conductas irregulares, no éticas o ilegales que, a su juicio, se producen o podrian producir

en el desarrollo de las actividades de la Sociedad.

Este canal serd confidencialy para su consultay gestion se tendrad acceso de manera exclusiva por la Direccidon de Auditoria, reportando de forma

periddica en los asuntos de mas relevancia al Comité de Auditoria.
Su objetivoy las explicaciones de su uso y funcionamiento se encontraran definidas en la pagina Web.
Programas de Formacion.

La Direccion de Organizaciony Recursos Humanos de Quabit y la Direccion General Econdmico Financiera desarrollan conjuntamente planes de

formacion para todo el personal involucrado en la elaboracidn y supervision de los Estados Financieros del Grupo.

El Plan de Formacion recoge especificamente los niveles de experienciay formacion del personal de la companfia.

Adicionalmente, cada semestre, se producen sesiones de formacion y actualizacién de las Normas Internacionales de Contabilidad, nueva
normativa, recomendaciones y guias de la CNMV y cualquier tipo de documentacion que la Sociedad estime pueda mejorar la transparencia y
fiabilidad de la informacion financiera remitida a los mercados, esta formacion se complementa de forma periddica a través de diferentes cana-

les tanto externos como internos a todo el personal involucrado en la elaboracion de informacion financiera.

4° Cudles son las principales caracteristicas del proceso de identificacion de riesgos, incluyendo los de error o fraude, en cuanto a:

- Siel proceso existe y esta documentado.

- Siel proceso cubre la totalidad de objetivos de la informacion financiera, (existenciay ocurrencia; integridad; valoracién; presentacion, desglo-
sey comparabilidad; y derechos y obligaciones), si se actualiza y con qué frecuencia.

- La existencia de un proceso de identificacion del perimetro de consolidacidn, teniendo en cuenta, entre otros aspectos, la posible existencia de
estructuras societarias complejas, entidades instrumentales o de propdsito especial.

- Siel proceso tiene en cuenta los efectos de otras tipologias de riesgos (operativos, tecnoldgicos, financieros, legales, reputacionales, medioam-
bientales etc.) en la medida que afecten a los estados financieros.

- Qué drgano de gobierno de la entidad supervisa el proceso.
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El proceso de identificacion de riesgos de la informacion financiera se integrara en la Documentacion soporte sobre “Sistema de control interno
de la Informacion Financiera”. En la documentacion soporte se incluye un mapa de riesgos que mas podrian afectar a la Sociedad. Inicialmente
se describen toda la tipologia de riesgos que se pueden dar, identificando de forma especifica los riesgos relacionados con la elaboracion de la

informacion financiera.

Adicionalmente la compafia analiza objetivos de control, los cuales serdn aquellas necesidades de control que deben de ser satisfechas en cada
funcidn del negocio de acuerdo a la definicion de control interno. De esta forma estos objetivos buscan verificar y evaluar la veracidad tanto de
la informacion contable como extracontable, y determinar si se estd suministrando toda la informacion financiera de la compania a los usuarios

de ella, cubriendo las aseveraciones contables de integridad, corte de las operaciones, presentacion, registro, validez y valoracion.

Las acciones que se realicen para mitigar o erradicar riesgos relacionados con la elaboracidn de la informacion financiera se plasmaran en una
serie de documentos y plantillas de control de forma que Quabit considera que ofrecen la cobertura necesaria para asegurarse la fiabilidad de

las Cuentas anuales.

El andlisis de riesgos no relacionados con la elaboracion de la informacidn financiera, es considerado por la Direccion de Auditoria Interna, que
apoyada por las correspondientes dreas planifica de manera semestral un plan de actuaciéon que comporta todas las acciones a seguir con el

objetivo de mitigarlos o eliminarlos.

La supervision del proceso de identificacion de riesgos de la informacion financiera se realiza por el Comité de Auditoria dentro de sus funciones

de supervision de la evaluacion del Sistema de Control Interno de la Informacion Financiera.

Identificacion del perimetro de consolidacion.

El Grupo mantiene un registro societario continuamente actualizado que recoge la totalidad de las participaciones del Grupo, cualquiera que
sea su naturaleza, ya sean directas o indirectas, asi como cualquier entidad en la que el Grupo tenga la capacidad de ejercer el control indepen-
dientemente de la formajuridica a través de la cual se obtenga el control.

El perimetro de consolidacion de Quabit es determinado de forma trimestral por la Direccién General Econédmico-Financiera de Quabit, en
funcion de la informacién proporcionada por la Direccidn Juridica, de acuerdo a los criterios previstos en las Normas Internacionales de Conta-

bilidad, (NIC's 27,28 y 31) y el resto de normativa contable nacional.

De manera adicional el perimetro de consolidacion se revisay analiza a la hora de realizar el proceso de consolidacion, tal y como se explica en

el procedimiento que la Sociedad mantiene para dicho fin.

5° Documentacion descriptiva de los flujos de actividades y controles (incluyendo los relativos a riesgo de fraude) de los distintos tipos de tran-

sacciones que puedan afectar de modo material a los estados financieros, incluyendo el procedimiento de cierre contable y la revisidn especifica

de los juicios, estimaciones, valoraciones y proyecciones relevantes.

En base al estudio de riesgos detectados para la elaboracion de la informacidn financiera, la compafia se encuentra en un proceso de ordena-
cion, sistematizacion y compilacion de las actividades de control que se llevan a cabo actualmente, asi como la creacidn de nuevos controles y
actuaciones con el objetivo de progresar hacia la seguridad de los controles que supervisan o formalizan la realizacion de juicios de valor, valo-

raciones, estimaciones y cualquier transaccion relevante de cara al cierre contable.
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Todas las actuaciones y controles se encuentran enfocados a la obtencion de los siguientes objetivos:

1. Efectividad y eficiencia de las operaciones.
2. Conservacion del valor de los activos.
3. Fiabilidad en los Informes Financieros.

4. Cumplimiento de la Normativa y Legislacion vigente.

Quabit tiene establecido un procedimiento para la realizacion y emision de la Informacidn financiera, para la consecucion efectiva de todo el
Procedimiento con los estandares de calidad que los administradores requieren. Desde la Direccion econdmico-financiera se analizan todos los
procesos que intervienen en la elaboracion de la informacidn financiera, el control de la informacién y su congruencia y veracidad es el requisito
mayor de estos procesos, para lo cual, se establecen unos objetivos de control, donde se persigue el “que se quiere conseguir”, para posterior-
mente entrar en una fase de identificacion de los riesgos que evitarian o dificultarian alcanzar esos objetivos. Finalmente una vez identificados

los riesgos se establecen unas actividades de control.

Estas actividades de control son politicas, procedimientos y practicas aplicadas por el personal de la compania, sus sistemas de aplicacion y

otros recursos establecidos para asegurar que los objetivos de control se logreny que las estrategias para mitigar los riesgos sean ejecutadas.

La compafia integrard toda la operativa del Sistema de Control Interno de la Informacion Financiera, en el mismo se encuadrara toda la docu-

mentacion permanente que se actualiza periddicamente en funcidn de los dltimos controles realizados.
Las debilidades de control interno detectadas en el SCIIF desembocan en un plan de accidn especifico para cada una de ellas. Sera funcion
de la Direccion de Auditoria Interna la que, en funcidn de la dimension de dichas debilidades, reporte al Departamento Correspondiente, al

Consejero-Delegado o al Comité de Auditoria.

6° Politicas y procedimientos de control interno sobre los sistemas de informacion (entre otras, sobre seguridad de acceso, control de cambios,

operacion de los mismos, continuidad operativa y segregacion de funciones) que soporten los procesos relevantes de la entidad en relaciéna la

elaboracién y publicacion de la informacion financiera.

El Area de Sistemas, en dependencia de la Direccidn de Organizacion y Recursos Humanos, es la responsable de los Sistemas de Informacion
y de las telecomunicaciones para toda la organizacion. Dentro de sus funciones esta la definicion y seguimiento de las politicas y estandares
de seguridad para aplicaciones e infraestructuras, entre los que se incluye el control interno en el ambito de las tecnologias de la Informacion.
Adicionalmente los Servicios de Sistemas del auditor externo, realizan con una periodicidad anual, un diagndstico de los sistemas informaticos,
comunicando las debilidades encontradas a la Direccion de Sistemas para su subsanacion. Por ltimo, desde el Departamento financiero se rea-
liza en cada cierre la conciliacion de datos de determinadas dreas que conllevan ciertos riesgos para contrastar los datos obtenidos del sistema

con otros detalles de gestion y poder verificar de esta manera la congruencia del sistema.

En la actualidad la gestion, mantenimiento y servicio de los sistemas de Informacion se encuentran externalizado a una compafia especializa-

da, contando de manera presencial y permanente Quabit con personal y equipo cualificado de la sociedad contratada.

La compafia mantiene un procedimiento que contempla la politica de seguridad de la compania tanto en lo que se refiere a los sistemas de

reproduccion y grabacion de la informacion, como a la seguridad fisica de los equipos de sistemas.

7° Politicas y procedimientos de control interno destinados a supervisar la gestidn de las actividades subcontratadas a terceros, asi como de

aquellos aspectos de evaluacion, cdlculo o valoracion encomendados a expertos independientes, que puedan afectar de modo material a los

estados financieros.



20M

La subcontratacion de actividades relevantes para la emision de informacion financiera, es estudiada y realizada por la Direccién econdmico-
financieray dependiendo de la complejidad, alcance y cuantia de la propuesta requiere de determinados niveles de aprobacion, pudiendo estos
ser aprobados finalmente si la relevancia lo determina por el propio Consejo de Administracion previa evolucion, en su caso, del Consejero
Delegado y del Comité de Auditoria.

Normalmente la subcontratacion de este tipo de servicios se realiza a las principales sociedades del mercado en cuanto a reputacion y calidad

en sus trabajos, considerando como uno de los principales aspectos a considerar la propuesta econdmica ofertada.

Los resultados o informes de las contrataciones en materia contable, fiscal o legal se supervisan por los responsables de la Direccion General
Econdmico Financiera y la Direccion de Asesoria Juridica u otras direcciones en caso de considerarse necesario. Por Ultimo cuando la Sociedad
utiliza los servicios de un experto independiente se asegura la competencia y capacitacion técnica y legal del profesional, y sobre los informes
del experto independiente, el Grupo tiene implementadas actividades de control y personal capacitado, para validar la razonabilidad de las

conclusiones del mismo.

8° Procedimientos de revision y autorizacion de la informacidn financiera v la descripcion del SCIIF, a publicar en los mercados de valores, indi-

cando sus responsables.

El Grupo facilita informacion financiera al mercado de valores con cardcter trimestral, semestral y anual y de forma puntual informacion fi-
nanciera significativa, mediante la publicacion del correspondiente hecho relevante. La informacion financiera es elaborada por la Direccion
Econdmica-Financiera de la Sociedad, la cual realiza en el proceso de cierre contable determinadas actividades de control, que aseguran la

fiabilidad de dicha informacion.

La Informacion financiera elaborada por la Direccion Econdmico Financiera de cardcter obligatorio es analizada por la direccion de Auditoria
Interna como paso previo a remitirla al Comité de Auditoria para su supervision. Posteriormente, el Comité de Auditoria informa al Consejo de
Administracion de sus conclusiones sobre la informacidn financiera presentada, para que, una vez aprobada por el Consejo De Administracion,

se difunda en los mercados de valores.
La sociedad mantiene un esquema para el proceso de los flujos de informacién que se dan dentro del proceso de elaboracidn de la informacion

financiera, donde se detallan las personas y responsabilidades de la extraccidn, tratamiento, andlisis y supervision de la informacion a lo largo

de todo el proceso.

9° Una funcidn especifica encargada de definir y mantener actualizadas las politicas contables (drea o departamento de politicas contables) asi

como resolver dudas o conflictos derivados de su interpretacion, manteniendo una comunicacion fluida con los responsables de las operaciones

en la organizacion.

La Direccion de Controly Planificacion junto con la Direccion de Auditoria soportan la responsabilidad del mantenimiento, actualizacion e inter-

pretacion de las politicas contables de la compafia contando para este fin con el asesoramiento de Auditoria externa.

En este sentido, se ha constituido un grupo de trabajo integrado por los principales responsables del area econémica de la Sociedad y el auditor

interno, cuyas funciones principales son las siguientes:

a) Definir las politicas contables del Grupo.

b) Analizar las operaciones y transacciones singulares realizadas o que prevé realizar el grupo para determinar su adecuado tratamiento conta-

ble de acuerdo con las politicas contables del Grupo.
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c) Realizar un seguimiento de la nueva normativa en el IASB, y de PGC.

d) Resolver cualquier consulta que se pueda realizar desde cualquier sociedad del Grupo.

En cada semestre se realizard la compilacion de todas las actualizaciones en materia contable y de normativa, una vez analizada la mismay
comprendida se distribuye y mediante una serie de reuniones ejecutivas se toma la decision de los aspectos que afectan a la Sociedad, asi como
se realiza un andlisis de mejora en cuanto a calidad y transparencia de las Cuentas anuales, una vez realizadas estas activaciones se transmiten

las conclusiones al personal clave de elaboracion de informacidn financiera y se procede a las modificaciones.
En aquellas ocasiones en las que la aplicacion de la normativa contable es especialmente compleja, la Direccion General Econémico Financiera
de Quabit comunica a los auditores externos cual ha sido la conclusion del andlisis contable realizado por el Grupo solicitando su posicion res-

pecto de la conclusion alcanzada.

10° Un manual de politicas contables actualizado y comunicado a las unidades a través de las que opera la entidad.

Las politicas contables del Grupo estdn desarrolladas sobre la base de las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la

Unidn Europea “NIIF”, y se van recogiendo en un documento denominado “Manual Contable del Grupo Quabit S.A”.

Este documento se encuentra en una fase de desarrollo, si bien se ha procedido a finalizar el desarrollo de las dreas mas relevantes en una com-

pafia enmarcada en la actividad inmobiliaria.

Este documento se actualiza periddicamente y se distribuye a los responsables de la elaboracion de los Estados Financieros.

11° Mecanismos de captura y preparacién de la informacidn financiera con formatos homogéneos, de aplicacidn y utilizacidn por todas las unida-

des de la entidad o del grupo, que soporten los estados financieros principales v las notas, asi como la informacién que se detalle sobre el SCIIF.

El Grupo Quabit tiene formalizado y estandarizado un sistema para cubrir las necesidades de reporte de EEFF en cuanto a contenido, formato,

politicas y tiempo. Este Sistema por otra parte facilita el proceso de Consolidacion y andlisis individual posterior de las filiales.

Dicho proceso y esquema consigue centralizar en un Unico sistema toda la informacion correspondiente a la contabilidad de los estados finan-
cieros individuales de las filiales que conforman el Grupo, asi como las notas o desgloses necesarios para la elaboracion de las cuentas anuales.
El sistema es gestionado centralizadamente y utiliza un tnico Plan de Cuentas. Mediante este sistema se produce una carga homogénea en la

herramienta de consolidacion que permite de una manera eficaz y fiable llegar a las Cuentas Consolidadas.

12° Si cuenta con una funcién de auditoria interna que tenga entre sus competencias la de apoyo al comité de auditoria en su labor de supervi-

sion del sistema de controlinterno, incluyendo el SCITF.

Lafuncién de Auditoria interna de Quabit, tiene entre sus funciones estipuladas en el Plan de Auditoria, aprobado por el Comité de Auditoria, el

apoyo a dicho Comité y Cumplimiento en la supervision del correcto funcionamiento del sistema de control interno.

En particular, en relacion al SCIIF, la funcion de auditoria interna realizard una revision anual sobre el adecuado disefio y efectividad de los con-
troles sobre la informacion financiera, emitiendo un informe con las posibles debilidades de controlinterno identificadas, el cual sera presentado

al Comité de Auditoria, junto con los planes de accién adoptados por la compafia o en su caso propuestos por Al para su mitigacion.

Actualmente la Sociedad se encuentra estableciendo las acciones encaminadas para incorporar dicha responsabilidad dentro de las funciones

del Comité de Auditoria en el Reglamento del Consejo de Administracion.
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13°Si cuenta con un procedimiento de discusion mediante el cual, el auditor de cuentas (de acuerdo con lo establecido en las NTA), la funcién de

auditoria interna y otros expertos, puedan comunicar a la alta direccién y al comité de auditoria 0 administradores de la entidad las debilidades

significativas de control interno identificadas durante los procesos de revisidn de las cuentas anuales o aguellos otros que les hayan sido enco-

mendados. Asimismo informara de si dispone de un plan de accidn que trate de corregir o mitigar las debilidades observadas.

Lafuncién de Auditoria interna comunica de forma periddica a la alta Direccion y al Comité de Auditoria las debilidades significativas de control
interno identificadas en las revisiones anuales del SCIIF y en las auditorias internas de procesos efectuadas durante el ejercicio, asi como del

estado de implantacion de los planes de accidn establecidos para su mitigacion.

Por su parte el auditor de cuentas del Grupo y el Responsable de Auditoria Interna tienen acceso directo con la Alta Direccion del Grupo, man-
teniendo reuniones periddicas, tanto para obtener informacion necesaria para el desarrollo de su trabajo como para comunicar las debilidades
de control detectadas en el desarrollo de su trabajo. Respecto a este Ultimo aspecto, los auditores externos presentan anualmente un informe
ala alta direccion en el que se detallan las debilidades de control interno puestas de manifiesto en el desarrollo de su trabajo. Estas debilidades
son notificadas a la Direccion Econdmico Financiera y a la Direccidon de Auditoria que de forma conjunta intentan solucionar dichas debilidades

y muestran el resultado de su actuacidon al Consejero Delegado.

14° Una descripcion del alcance de la evaluacion del SCIIF realizada en el ejercicio vy del procedimiento por el cual el encargado de ejecutarla

comunica sus resultados, si la entidad cuenta con un plan de accién gue detalle las eventuales medidas correctoras, y si se ha considerado su

impacto en la informacidn financiera.

De forma anual la Direccion de Auditoria Interna realizard un seguimiento del proceso de evaluacion y verificacion del disefio y operatividad del
SCIIF, para informar debidamente a la Direccion Econdmica-Financiera y al Comité de Auditoria, como drganos responsables de asegurar el

correcto control internoy su supervision respectivamente de la informacion facilitada a los mercados.

15° Una descripcion de las actividades de supervision del SCIIF realizadas por el comité de auditoria.

La Direccidn de Auditoria por delegacion del Comité de Auditoria, tal y como queda reflejado en su planificacion anual, realiza una supervision

del correcto funcionamiento del SCIIF, evaluando su disefio y su efectividad.
Esta actividad se sustanciard en una revision anual y el resultado de la misma sera revisado por el Comité de Auditoria. Ademas a lo largo del
ano se realiza un seguimiento del grado de avance de los planes de accidn establecidos por la Sociedad para la subsanacion de las deficiencias

identificadas anteriormente, el cual es informado también al Comité de Auditoria.

16° Si la informacion del SCIIF remitida a los mercados ha sido sometida a revision por el auditor externo, en cuyo caso la entidad deberia incluir

elinforme correspondiente. En caso contrario, deberia informar de sus motivos.
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La Sociedad no ha sometido esta informacion a la revision del auditor

externo.

Quabit Inmobiliaria S.A. ha concluido con fecha 18 de enero 2012 el
proceso de refinanciacion de su deuda financiera. En paralelo, esta
acometiendo un proceso de reorganizacion de su estructura corpo-
rativa y funcional, proceso que estd suponiendo una adaptacion e
integracion de los Sistemas de Control Interno de la Informacion Fi-
nanciera siguiendo las recomendaciones del Grupo de Trabajo. Este
proceso, tras la fase de diagndstico encomendada por el Comité de
Auditoria, se encuentra, segun se ha venido explicando en este infor-
me, en curso, por lo que la Sociedad ha considerado que en este mo-
mento la aportacion de un informe del auditor externo en la situacion
actual de trabajos en curso, no ofreceria informacién adicional a los

mercados.

La intencidn de la Sociedad, es que una vez se hayan concluido estas
adaptaciones y las que pudieran ser necesarias en funcion del desa-
rrollo normativo de la obligacion, de informar sobre el SCIIF, someter

esta informacion al dictamen del auditor externo.

La sociedad espera que estas circunstancias se hagan efectivas en
el transcurso del ejercicio 2012 y aportar el informe del auditor en el

TAGC correspondiente a ese ejercicio.

HA Ak ok

El presente informe ha sido formulado por el Consejo de Administra-
cion de la Sociedad, en su sesion celebrada el 24 de febrero de 2012,
junto con las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado

a 31de diciembre de 2011.

No ha habido consejeros que hayan votado en contra o se hayan abs-

tenido en relacion con la aprobacion del presente Informe.
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Responsabilidad SOCIAL Corporativa

- Politica de Responsabilidad Social Corporativa
- Gobierno Corporativo e Integridad Etica

- Compromiso con los Grupos de Interés
- Calidad




Responsabilidad SOCIAL Corporativa_Corporate SOCIAL Responsibility

La Responsabilidad Social Corporativa (RSC) es una variable impor-
tante dentro de la organizacion de Quabit Inmobiliaria, que la con-
sidera una oportunidad para generar valor entre todos sus publicos
objetivo: accionistas, inversores y analistas; empleados; clientes; pro-
veedores; administraciones publicas; entidades financieras, medios

de comunicacion y sociedad en general.
Politica de Responsabilidad Social Corporativa

Quabit Inmobiliaria ha desarrollado para cada uno de los principios de-

finidos en los criterios de Desarrollo Sostenible una linea de actuacion.

- Mejores practicas de Gobierno Corporativo e integridad ética de-
talladas en el Informe de Gobierno Corporativo de acuerdo con los
criterios establecidos por la Comisién Nacional del Mercado de Va-
lores (CNMV).

- Dialogo con grupos de interés para procurar una informacion cor-
porativa transparente en los ambitos financiero, medioambiental y
social.

- Mejora continua en la eficacia de los procesos mediante el Sistema
de Gestion Ambiental para garantizar la optimizacion de recursos y
la minimizacion de los efectos adversos al medio ambiente.

- Calidad e Innovacion para garantizar el control de las actividades,
la mejora continuay la satisfaccion del cliente.

- Capital Humano, Seguridad y Salud, lo que significa fomentar la for-
macion, integracion y motivacion de los empleados, asi como la im-

plantacion de sistemas eficaces de prevencion de riesgos laborales.
Gobierno Corporativo e Integridad Etica

- Gobierno Corporativo: Alto grado de cumplimiento de las reco-
mendaciones del Cédigo Unificado de Buen Gobierno de la CNMV.
Cumplimiento en mas de un 95% del “Grado de Seguimiento de las
Recomendaciones de Gobierno Corporativo” (seccion F del Informe
Anual de Gobierno Corporativo (IAGC) correspondiente al ejercicio
201 de las Sociedades Andnimas Cotizadas).

- érganos de Gobierno: Consejo de Administracion; Comité de Au-
ditoria; y Comision de Nombramientos, Retribuciones y Buen Go-

bierno, muy activos en la supervision y control. Comisiones com-

Corporate Social Responsibility (CSR) is a fundamental variable
in the organization of Quabit Inmobiliaria, which regards it as

an opportunity to generate value amongst all its target groups:
shareholders, investors and analysts; employees; customers;
suppliers; public authorities; financial institutions, the media and

society in general.
Corporate Social Responsibility Policy

Quabit Inmobiliaria has developed a course of action for each of the

principles defined in the Sustainable Development criteria:

- The best Corporate Governance and ethical integrity practices,
described in the Corporate Governance Report in accordance with
the criteria established by Spain’s stock exchange commission
(CNMV).

- Dialogue with interest groups to ensure transparent corporate
information in the financial, environmental and social fields.

- Ongoing improvement in the efficiency of processes through the
Environment Management System to guarantee the optimization
of resources and the minimization of adverse effects for the
environment.

- Quality and innovation to guarantee the control of activities,
continuous improvement and customer satisfaction.

- Human Capital, Health and Safety, which implies fomenting
the training, integration and motivation of employees, and

implementing efficient labour risk prevention systems.
Corporate Governance and Ethical Integrity

- Corporate Governance: High degree of compliance with
the recommendations of the CNMV’s Unified Code of Good
Governance and above 95% compliance with the “Degree of
Compliance with Corporate Governance Recommendations”
(Section F of the 2011 Annual Corporate Governance Report for
Listed Public Limited Companies).

- Governing Bodies: Board of Directors; Audit Committee; and
Appointments, Remuneration and Good Governance Committee

very active in supervision and control. In addition, committees



puestas exclusivamente por consejeros externos y presididas por
consejeros independientes de reconocido prestigio profesional.

- Junta General de Accionistas: Seguimiento de las recomendacio-
nesy transparencia. Se practica la votacion separada de los asun-
tos y se permite el fraccionamiento del voto. Se somete a votacion
de la Junta General, como punto separado del orden del dia'y con
caracter consultivo, el Informe sobre la Politica de Retribuciones de
los Consejeros.

- Control Interno: En el ejercicio 201, conforme a la normativa y re-
comendaciones de la CNMV, la compafiia ha contado con un Depar-
tamento de Auditoria Interna, con dependencia directa del Comité
de Auditoria, para mejorar el disefo, implantacidn, funcionamiento
y supervision de los sistemas de control interno sobre la informa-
cién financiera (SCIIF) y la gestion de riesgos de la Companfia.

- Otros: No existen pactos parasociales. No existen limitaciones es-

tatutarias al derecho de voto.

Calidad

Los Sistemas de Gestion de Calidad y Gestion Ambiental de Qua-
bit Inmobiliaria, junto a los requisitos de las normas UNE-EN-ISO
9001:2008 y UNE-EN-ISO 14001:2004, verificados por la Cdmara de
Comercio de Madrid, especifican las actuaciones de la compania en

materia de Calidad.

Quabit Inmobiliaria pertenece a la Asociacion Espafiola para la Cali-
dad (AEC), participa en el Comité de Construccion y forma parte del
Comité de Medio Ambiente de la AEC (Asociacion Espafola de Cali-
dad), con el objetivo de adecuar el sistema de gestion ambiental a las

novedades, normativasy tendencias del mercado.
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are formed exclusively by external directors and chaired by
independent directors of recognized professional prestige.

- General Shareholders’ Meeting: Transparency and following
recommendations. Voting is for each separate issue and votes
can be broken into fractions. The Report on the Directors’
Remuneration Policy is submitted to the vote at the General
Meeting, as a separate issue, with consultation purposes.

- Internal Control: In 201, following the norms and
recommendations by the CNMV, the company has had and
Internal Audit Department directly reporting to the Audit
Committee, so as to improve the design, implementation,
supervision of the internal control systems for financial
information (SCIIF) and the company’s risk management. -
Other: There are no shareholder agreements or by-law limitations

to voting rights.

Quality

The actions in respect of quality are specified in Quabit
Inmobiliaria’s Quality and Environment Management Systems,
along with the requisites of the UNE-EN-ISO 9001:2008 and UNE-
EN-ISO 14001:2004 standards, verified by the Madrid Chamber of

Commerce.

Quabit Inmobiliaria is a member of the quality association
Asociacion Espafola para la Calidad (AEC) and plays an active
role on the Construction Committee. It is also a member of the
association’s Environment Committee, with a view to adapting the
environmental management system to novelties, new regulations

and market trends.
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DATOS Identificativos y DIRECTORIO Identification DATA and DIRECTORY

Denominacion Social: Quabit Inmobiliaria, S.A.

Domicilio Social: C/ Capitan Haya n °1, 16, 28020 Madrid

C.I.F.: A-96911482

Nemonico bursatil: QBT

C.N.A.E.: 7011 Promocion inmobiliaria por cuenta propia

Datos Registro Mercantil: Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 27.993; Folio 105;
Seccién 8; Hoja M-504462.

Pagina WEB: www.grupoquabit.com

Direccion de Estrategia y Relaciones con Inversores:
Director: Antonio Diaz-Barceld Caffarena

T.+34 91436 48 98

E-mail: inversores@grupoguabit.com

Direccion de Marketing y Comunicacion:
Directora: Susana Gutiérrez

T.+34 91436 48 98

E-mail: susana.gutierrez@grupoguabit.com

Oficina Madrid
C/ Capitan Haya n °1,16%, 28020 Madrid
T.+3491436 48 98

Oficina Guadalajara
Mayor 27. 19001 Guadalajara
T.+34 949 247101

Oficina Barcelona
Plaza Europa, 22-24, 4%. 08902 L’Hospitalet de Llobregat (Barcelona).
T.+34 9340336 00

Oficina Valencia
Roger de Lauria, 19, 5%. 46002 Valencia
T. +34 963178 200

Mas Informacion:

+34 9143648 98

Relacion con los inversores:

E-mail: inversores@grupoguabit.com

Direccidon de Comunicacion:
E-mail: comunicacion@grupoquabit.com

Direccion de Arte:
Chacra Comunicacién, S.L.
+349140918 62
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Company Name: Quabit Inmobiliaria, S.A.

Registered Office: C/ Capitan Haya n °1,16%, 28020 Madrid

Tax Identification Code: A-96911482

Stock Market Ticker: QBT

National Classification of Economic Activities: 7011 Real estate development on its own account
Registry of Companies Data: Entered in the Madrid Registry of Companies in Volume 27b993; Folio 105;
Section 8; Page M-504462.

Web Page: www.grupoquabit.com

Strategy and Investor Relations Division:
Manager: Antonio Diaz-Barcelé Caffarena
T.+34 914364898

E-mail: inversores@grupoquabit.com

Communication and Marketing Division:
Manager: Susana Gutiérrez

T.+34 91436 48 98

E-mail: susana.gutierrez@grupoquabit.com

Madrid office
C/ Capitan Haya n °1, 6%, 28020 Madrid
Tel. +34 91436 48 98

Guadalajara office
Mayor 27. 19001 Guadalajara
Tel. +34 949 247101

Barcelona office
Plaza Europa, 22-24, 4°. 08902 L’'Hospitalet de Llobregat (Barcelona).
Tel. +34 93 40336 00

Valencia office
Roger de Lauria, 19, 5°. 46002 Valencia
Tel. +34 963178 200

Mas Informacion:

+34 91436 48 98

Relacidn con los inversores:

E-mail: inversores@grupoguabit.com

Direccidn de Comunicacion:
E-mail: comunicacion@grupoquabit.com

Direccion de Arte:
Chacra Comunicacién, S.L.
+34 9140918 62
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Quabit Inmobiliaria

C/ Capitan Haya 1, planta 16
28020 Madrid

+34 91436 48 98

Quabit”

Inmobiliaria
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