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Arnau Grabulosa Areny, con N.LF. 35072135-X, en mi calidad de Secretario del
Consejo de Administracién de Compaiiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A., con
C.IF. A-28218543

CERTIFICO:

L.- Que con fecha 23 de febrero de 2.011 se reuni6é debidamente convocado al efecto, en
las oficinas de la sociedad en Barcelona Avda Meridiana 350, 6° planta, ¢l Conscjo de
Administraciéon de C.E.V.A.S.A., con la asistencia de todos sus miembros, Francesc
Lloveras Castillo, Maria Vaqué Boix, Jaume Dedeu i Bargallo, Restaura S.L.,
representada por Xavier Gonzilez Dolz y Taller de Turisme i Medi Ambient, S.L.,
representada por Ferrdn Pellissa y Beneyto, excepto el consejero Sr. Manuel Valiente
Margeli el cual no pudo asistir por motivos de trabajo. Su empresa, esta realizando este
afio parte de la actividad en el extranjero y ya manifestd con anticipacion que le seria
imposible asistir a algunos consejos y a este igualmente, sin haber nombrado de forma
expresa y escrita su representacion en ningiin consejero en particular para esta reunion.

I1.- Que el Consejo en la citada reunidn, entre otros puntos a tratar, procedio a la
formulacion de los informes de gestion y las cuentas anuales de la sociedad y, de su
grupo, correspondientes al ejercicio 2.010 siendo firmados por cada uno de los
asistentes los distintos documentos que las componen asi como la declaracion de
responsabilidad sobre su contenido, a excepcion del Sr. Manuel Valiente Margeli, que
estuvo ausente por los motivos anteriormente citados, no constando que exista
disconformidad, verbal ni escrita, por parte del citado consejero con la formulacion de
las mismas ni con la declaracidn de responsabilidad sobre su contenido, habiéndose
tomado por unanimidad de los presentes el acuerdo de proponerlas para su aprobacion a
la Junta General de Accionistas.

II1.- Que el acta de la reunidén fue aprobada por unanimidad de todos los asistentes
firmandola, en sefial de conformidad, el Presidente y el Secretario.

Y para qLﬁe asy conste, firmo la presente certificacion en Barcelona a 2 de marzo de
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1 Secretario del Consgjo.
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«Cevasa

Barcelona, 28 de febrero de 2011

COMISION NACIONAL

DEL MERCADO DE VALORES
Paseo de la Castellana, 19

28046 MADRID

Muy sefiores nuestros:

De conformidad con lo dispuesto en Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, por el que se
desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, la Sociedad hace publico el
Informe Financiero Anual correspondiente al ejercicio 2010, que incluye:

- Las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion individuales de Compafiia Espafiola de
Viviendas en Alquiler, S.A. y de su grupo consolidado, revisados por los auditores de
cuentas.

- Declaracion de responsabilidad de los administradores de CEVASA sobre el contenido de
los documentos anteriores.

Atentaments,

Fdo.
Agusti Berbel

Director Financiero




«Cevasa

A los efectos del Real Decreto 1.362/2007, de 19 de octubre (art. 8.1.b), por el que
se modifica la ley 24/1988, de 28 de julio del Mercado de Valores, los
Administradores de Compaiifa Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A., abajo
firmantes realizan la siguiente declaracion de responsabilidad:

“Que, hasta donde alcanza su conocimiento, las Cuentas Anuales
individuales y consolidadas del ejercicio 2010 elaboradas con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del emisor y de
las empresas comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto, y
que los Informes de Gestion incluyen el analisis fiel de la evolucién y los
resultados empresariales y de la posicién del emisor y de las empresas
comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto, junto con la
descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan”

Todos los miembros del Consejo presentes en la reunién hacen constar que antes
de la formulacién de las Cuentas han dispuesto de la informacién necesaria para

dicha formulacién y para la preceptiva declaracion de responsabilidad.

Con todo lo anterior, se da por cumplida la obligacion establecida en el articulo
8.1.b) del Real Decreto 1.362/2007, de 19 de octubre.

B}arce]ona, 23 de febrero de 2011

——
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Deloitte

Avda. Diagonal, 654
08034 Barcelona
Espana

Tel.: +34 932 80 40 40
Fax: +34 932 80 28 10
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
Compaiiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A.:

l. Hemos auditado las cuentas anuales de Compaiiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
¢jercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la formulacién
de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad (que se identifican en la Nota 2.1 de la memoria adjunta) y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinion sobre las citadas cuentas anuales 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 y la evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

!.‘\)

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Compaiiia Espaiiola de
Viviendas en Alquiler, S.A. al 31 de diciembre de 2010, asi como de los resultados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3. El informe de gestién adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
a asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
" contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
- ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con
el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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Compainia Espanola de
( Viviendas en Alquiler

Compania Espafnola de Viviendas
en Alquiler, S.A.

Registro Mercantil de Barcelona, tomo 38973, folio 44, hoja B 339504,
inscripcion 231.
CIF n°® A28218543

Informe de Gestion y Cuentas Anuales del
ejercicio 2010

Formulados en fecha 23 de febrero de 2011

Nota:1) Toda la informacién contenida en estos documentos esta en miles de euros, salvo que se indique lo contrario.
2) Los estados financieros de este informe se han calculado originariamente en euros. Posteriormente, con el fin
de presentarlos en miles de euros, se han redondeado todas sus cifras al millar mas préximo, tanto las cifras base
como los totales y subtotales originales en euros. Es por ello, por lo que, algunos totales pueden no coincidir son
la suma de las cifras sumadas expresadas en miles de euros, sin que ello suponga error alguno.
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INFORME DE GESTION
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INFORME DE GESTION 2010

1 .Contexto general, situacion macroecondmicay evolucion de los mercados.

Durante el afio 2010, la economia espafiola ha continuado en recesion, mientras que algunos
paises europeos de su entorno (UE) han salido o estan saliendo de la misma y han comenzado
a tener tasas positivas de crecimiento.

Si bien a mediados del afio 2009 la economia espafiola frend su rapido deterioro e inicié una
senda de rapida recuperacion o, mejor dicho, de menor deterioro, gracias a la demanda
externa y a la recuperacion de las exportaciones y del sector industrial gracias a la
recuperacion de las economias con las que nos relacionamos, los desequilibrios acumulados
en la fase expansiva, el fuerte apalancamiento de las familias espafiolas, el fuerte deterioro de
financiacion o refinanciacion de los sectores privado y publico, ocasionaron un rapido deterioro
del tejido empresarial y del empleo.

La débil estructura productiva y de servicios de la economia espafiola es la responsable de que
en la actual fase recesiva se estén destruyendo mucho mas empleo que en el resto de las
economias occidentales. Este ha alcanzado unas cifras récords que estan haciendo peligrar
todos los sistemas de proteccion social y gran parte de los resortes del estado de bienestar.

La rapida destruccion del tejido empresarial y el aumento del desempleo ha forzado al actual
gobierno a emplearse a fondo y, a excepcion de las politicas monetaria y cambiaria, a utilizar
todos los resortes con los que cuenta con el fin de evitar que se extiendan las situaciones de
insolvencia privada y publica.

Una vez agotados los efectos de gran parte de las medidas que, con cuentagotas, se han ido
implementando, el gobierno central no ha tenido mas remedio que poner en marcha las
primeras medidas encaminadas a reestructurar amplios sectores de la economia (p.ej. sectores
financiero y eléctrico), liberar a los mercados de sus rigideces, e implementar medidas que
tienen como objetivo volver a la estabilidad presupuestaria.

Las necesidades de financiacion de la economia espafiola y su dependencia de los mercados
de capitales exigen que se despejen las dudas sobre nuestro sistema financiero y que se
avance en la linea actual de concentracidon de entidades. Incluso tras ello, serdn necesarios
varios afios hasta que la economia espafiola vuelva a crecer a las tasas que nos tenia
acostumbrados antes de la crisis. Sin ello, serd imposible recuperar los niveles de empleo.

1.1 Evolucién general del sector inmobiliario espafiol

Tal y como deciamos en el informe del pasado ejercicio, la recuperacion del sector sera lenta y
han continuado las caidas de precios y atonia en el sector. También deciamos que la salida de
la crisis requeria de medidas que posibilitaran la salida conjunta de los sectores financiero e
inmobiliario de la crisis.

Lo que ha ocurrido es s6lo se han instrumentado medidas encaminadas a apoyar al sector
financiero, dejando de lado al inmobiliario.
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Bien es cierto que ante la generalizada crisis econdmica, vienen creciendo las dificultades de
de las empresas y familias, con un aumento de la morosidad y los problemas para el sector
financiero. Se pide o conviene al sector que, ante la imposibilidad de muchas empresas y
familias de devolver sus créditos y la escasa liquidez de los mercados inmobiliarios y de
bienes, se refinancie a los deudores, limitando las ejecuciones hipotecarias y aguantando a
insolventes y practicamente quebradas empresas inmobiliarias a capear, si es posible, el
temporal, aln a costa de tapar las crecientes vias de agua con elevadas quitas.

Pero éste no ha sido ni esta siendo el principal problema de los bancos y las cajas de ahorros.
Su principal problema deriva de su actuacion en los tiempos del boom econdémico, con
crecimientos del balance apoyados en la financiacion exterior. Ahora, ante la imposibilidad de
refinanciarse en los mercados en un contexto de desconfianza, y, cuando les es posible, con
aumento de los costes de esta refinanciacion, ven no solo perjudicados sus margenes sino
también el fantasma de la propia insolvencia.

Hasta ahora se ha conseguido capear el temporal gracias, entre otras cosas, a las
extraordinarias aportaciones de liquidez del BCE, pero, como no puede ser de otra forma, estas
medias tienen fecha de caducidad. Y como en cualquier empresa no financiera, cuando no te
refinancian los externos hay que girarse y mirar al interior y pedir a los apoyo a los accionistas.
Parece que después de meses de reflexion, el gobierno ha llegado a esta conclusion y en estas
fechas esta exigiendo de todas las entidades financieras (mas a las cajas) que adopten
medidas para el aumento de su capitalizacion. Sin embargo, esto es mas facil para la banca
gue para las cajas de ahorro, con una estructura juridica bien diferente. La conclusion no puede
ser mas que la desaparicion de los mas débiles. Durante el afio 2010 han desaparecido
algunas entidades financieras. En el afio 2011 veremos el final de este proceso.

La creciente acumulacion de stocks inmobiliarios en los balances de las entidades financieras
las han convertido durante al afio en el principal competidor de los tradicionales operadores en
el sector inmobiliario, por una triple via:

a) Se han convertido en auténticas inmobiliarias. Las Unicas capaces de vender al
reservarse para si los recursos que captaban de ahorradores y autoridades monetarias.
Amplias facilidades para la financiacibn a compradores de sus stocks. Resultado:
dificultades para los demas operadores y promotores con stock para vender.

b) Han copado los recursos publicos de los planes de vivienda (subvenciones y
subsidiaciones). Primero convenciendo a las Administraciones que convendria
redirigirlos, desde el tradicional apoyo a los promotores de VPO en alquiler a largo
plazo (25 afios), hacia aquellos otros que reconvirtieran promociones libres, acabadas
0 en curso, en VPO en alquiler a corto y medio plazo (10 afios, alquiler con opcion de
compra, etc.). En definitiva, hacia sus propias inmobiliarias o para solucionar problemas
de sus clientes.

Esto dltimo ha expulsado de la actividad promotora de VPO alquiler a los tradicionales
operadores en este segmento, incluso a los mas solventes, puesto que una de los
principios de los actuales planes es que la obtencion de las ayudas esta vinculada a un
obligado préstamo. Si no hay préstamo no hay ayudas, vinculacion que venimos
cuestionando desde hace afos.

¢) Lafalta de financiacion para los proyectos de larga maduracién ha hundido el precio del

suelo sin edificar, ante la escasa o nula actividad promotora. Un efecto de lo anterior
es que incluso solventes inmobiliarias vean perjudicadas sus cuentas de resultados y
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sus balances tras consecutivas tasaciones a la baja, obligadas a aplicar una normativa
contable que, por el contrario, la Administracion ha permitido que las entidades
financieras, transitoriamente, no aplicaran.

1.2 Evolucién general de los mercados financieros.

La desconfianza imperante en los mercados ha propiciado que de sucedieran situaciones de
dificultades en la refinanciacion de algunos Estados y la gran mayoria de las empresas.

Durante todo el afio 2010 se han mantenido una situacién de anormalidad en los mercados
financieros, sin que se haya aln recuperado el tono anterior al comienzo de la crisis.

Aunque se han mantenido e incluso ampliado las extraordinarias inyecciones de liquidez que
las autoridades monetarias pusieron en marcha en el afio 2009 y los tipos de interés oficiales
se han mantenido por debajo del 1%, estas medidas sélo han tenido su efecto en el sector
financiero, evitando o demorando su caida, que hubiera arrastrado a toda la economia, pero
gue hasta el momento sélo ha servido para aplazar medidas de mayor profundidad.

En este marco, los tipos de intereses oficiales y de los mercados interbancarios nada tienen
gue ver con los que se aplican en operaciones comerciales y en las de refinanciacién de
empresas no financieras, donde se aplican precios y diferenciales que hace décadas no se
veian y que hacen muy dificil la viabilidad de determinados negocios.

La relativa trampa de la liquidez en la que nos encontramos esta siendo posible gracias al
papel poco ortodoxo que estan jugando los bancos centrales, con acumulacion de deuda en
sus balances, especialmente por la Reserva Federal y en menor medida el Banco Central
Europeo. La reversion de esta situacion necesita de varios afios de crecimiento sostenido. De
lo contrario, existe el peligro de mantenernos en una situacién de atonia similar a la que
viene siguiendo la economia japonesa desde hace afios.

Los mercados de renta variable, que después de su hundimiento en los afios 2007 y 2008
habian recuperado gran parte de lo perdido en los dltimos trimestres del afio 2009,
reaccionaron positivamente y durante los tres ultimos trimestres del afio 2009, ante las
sucesivas crisis de deudas soberanas y nuevo aumento del nivel de desconfianza, perdieron
su empuje durante el primer semestre del afio, cayendo a mediados del 2010 a los mismos
niveles que se tenian en la mitad del afio 2009. Sin embargo, aquella confianza parece
haberse recuperado parcialmente ante las profundas medidas de ajuste econdémico que se
estan adoptando en las principales economias. Paralelamente, durante el segundo semestre
del afio, los precios de los valores han vuelto a recuperarse y, al cierre del afio se
encontraban en los mismos niveles que tenian al comienzo del mismo.

1. Evolucién de los negocios durante el afio 2010
1.1. CEVASA

1.1.1. Comentario general sobre los resultados obtenidos y la evolucion de los
negocios

Compafiia Espafola de Viviendas en Alquiler, S.A. es una sociedad holding que presta

servicios a sus filiales y en la que, mayoritariamente, sus ingresos provienen, bien de
dividendos de las mismas, bien de la prestacion de servicios a las mismas. Otra parte de sus
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ingresos proviene del alquiler de un edificio industrial de su propiedad.

El resultado antes de impuestos de CEVASA del ejercicio 2010 ha sido de 5.676,8 miles de
euros, frente a los 5.694 miles de euros del ejercicio 2009. Las principales variaciones han sido
las siguientes:

a) Ingresos:
Han aumentado en unos 673 miles de euros, principalmente por una mayor percepciéon de
dividendos de sus filiales (7.207 miles de euros en el afio 2010 frente a los 6.536,6 miles de
euros en el afio 2009).
Se ha mantenido estables los ingresos por facturacion de servicios a las filiales en concepto de
servicios (1.273,6 miles de euros en el afio 2010 frente a los 1.286,9 miles de euros en el afio
2009), y los ingresos por alquileres (961 miles de euros en el afio 2010 frente a 945,2 miles de
euros en el afo 2009).

b) Gastos:

Los gastos corrientes han disminuido desde los 2.115 miles de euros en el afio 2010 frente a
los 2.124,0 miles de euros en el pasado ejercicio 2009.

Las dotaciones en concepto de provisiones por impago e insolvencia del arrendatario del
edificio industrial de propiedad de la Compafiia han pasado de los 798 miles de euros en el
afio 2.009 a los 955,3 miles de euros en el afio 2010.
¢) Resultado financiero y otros no corrientes:
Estos han sido negativos en el afio 2010 en 282,2 miles de euros, frente a unos resultados
positivos de 257,8 miles de euros en el 2.009, debido a la dotaciéon de provisiones por
depreciacion de alguna de las filiales y a los menores resultados excepcionales en al afio 2010
(56,2 miles de euros frente a los 567,7 miles del 2.009).
1.2. Grupo CEVASA

1.2.1. Comentario general sobre los resultados obtenidos y la evolucion de los
negocios

En el afio 2010, el grupo CEVASA ha obtenido un resultado positivo después de impuestos de
7.638,78 miles de euros, frente a los 3.931 miles de euros en al afio anterior.

La distribucién del resultado antes de impuestos por lineas de negocio es la siguiente:
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Resultado antes de impuestos (en miles de euros)

Afio 2010 Afio 2009 Diferencia % variacion result.
Patrimonio en Alquiler 10.855,33 5.453,75 5.401,58 99,0%
Promociones Inmobiliarias -968,15 -833,54 -134,61 -16,1%
Hoteles -237,49 -256,59 19,10 7,4%
Patrimonio Financiero -100,59 379,14 -479,73 -126,5%
Servicios de gestion inmobiliaria 26,86 29,78 -2,92 9,8%
Otros 8,24 28,08 -19,84 70,7%
Totales 9.584,20 4.800,63 4.783,58 -99,6%

La profunda crisis econdmica e inmobiliaria en la que nos encontramos ha perjudicado
fuertemente los margenes de los negocios corrientes del grupo y debemos de calificar el afio
2010 como un mal afio para el grupo y de transicion hacia un futuro de recuperacion de los
margenes corrientes, muy perjudicados durante el ejercicio, debido a la conjuncién de
diferentes factores que explicamos mas adelante al explicar la evolucién durante el ejercicio de
cada uno de los negocios. Los beneficios del afio se han sostenido en la buena marcha del
programa de desinversion en el complejo de viviendas que el grupo tiene en el P° Sta. M2 de la
Cabeza en Madrid.

1.2.1.3. Negocio patrimonial (alquiler)
Las rentas de los edificios en explotacion, netas de gastos repercutibles, han sido de 11.961,14

miles de euros, frente a los 11.369,29 miles del afio 2009, lo que supone un aumento del 5,2
% Por tipologia de activo, los aumentos han sido los siguientes:

Rentas netas de repercusiones de gastos
% variacion
Afio 2010 Afio 2009 Diferencia result.

RESIDENCIAL 8.090,90 7.275,62 815,29 11,2%
Viviendas Meridiano Cero Barcelona 5.690,31 5.420,75 269,56 5,0%
Viviendas Santa M2 de la Cabeza en Madrid 1.052,79 1.335,77 -282,98 -21,2%
Viviendas La Sagrera en Barcelona 1.347,80 519,09 828,71 159,6%
COMERCIAL 1.384,27 1.507,91 -123,64 -8,2%
Locales en Barcelona 979,87 1.103,56 -123,70 -11,2%
Locales y otros Santa M2 de la Cabeza en Madri 404,40 404,35 0,06 0,0%
Locales La Sagrera en Barcelona 0,00 0,00 0,00 0,0%
OFICINAS

Oficinas Meridiano Cero Barcelona 1.586,43 1.694,23 -107,81 -6,4%
EDIFICIOS INDUSTRIALES 899,55 891,53 8,01 0,9%
TOTALES 11.961,14 11.369,29 591,85 5,2%

Como se aprecia en el cuadro anterior, el aumento global de las rentas se apoya
principalmente en al aumento de las rentas por alquiler de las viviendas del Complejo
Meridiano-Cero en Barcelona y, especialmente, en el alquiler de viviendas de uno de una de
las principales promociones en Barcelona, que durante el afio 2010 ha estado todo el afio en
explotacion, frente a menos de seis meses en el pasado ejercicio.
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Contrariamente, las rentas por alquiler de locales y de superficies de oficinas han descendido,
debido al descenso de las tasas de ocupacion y de los precios de alquiler.

Adicionalmente, el hecho de que haya descendido el nUmero de viviendas en alquiler en el
complejo de viviendas en Madrid, ya sea por haberse vendido parte de ellas o por mantener
por razones comerciales voluntariamente desocupadas un gran numero de ellas que se
encuentran ofrecidas para su venta, ha hecho descender las rentas por alquiler de las
viviendas del mismo.

A pesar de que la contencién de la mayoria de los gastos corrientes, se han reproducido en el
afio 2010 los mismos hechos que perjudicaron también los margenes corrientes de este
negocio en el afio 2009 y que son:

1) Se mantiene la situacion de insolvencia del arrendatario del mayor de nuestros
activos en alquiler, lo que ha hecho que debiéramos dotar 946,3 miles de euros en el
afio 2010 frente a los 798,3 miles de euros del afio 2009. Ademas, debido a la actual
crisis econdémica no ha sido posible encontrar una salida alternativa a la situacion de
este edificio.

2) Aunque se han reducido en al afio 2010, se mantienen en niveles sin precedentes
las dotaciones por morosidad y posibles insolvencias por los alquileres del resto de los
edificios en alquiler (247,95 miles de euros en el afio 2010 frente a 275,40 miles de
euros en el afio 2.009). Si bien éstas se encuentran en el 2% del total de ingresos por
alquiler, o en el 2,5% si minoramos de estos ingresos los procedentes de viviendas con
rentas antiguas, sin problemas de morosidad.

3) El aumento de las rotaciones y la no renuncia a los estandares de calidad que
tenemos establecidos en la entrega de las viviendas y otras superficies en alquiler ha
hecho que los gastos por mantenimiento, renovacion y mejora de los edificios en
alquiler haya subido desde los 1.130,98 miles de euros en el afio 2009 a los 1.456,78
miles de euros en el afio 2010 (+325,8 miles de euros). Ha aumentado, si cabe, el
esfuerzo en la renovacion de las viviendas y otras superficies vacias, con el fin de
facilitar una rapida ocupacion.

4) Se mantienen en niveles elevados los gastos de servicios de profesionales externos,
tanto de aquellos que nos apoyan en labores comerciales como de aquellos otros
relacionados con la persecucion de la morosidad.

5) La carga financiera de una de las promociones del grupo en Barcelona, inicialmente
destinada a la venta (y que se desting al alquiler a mediados del afio 2.009), unida a la
elevada amortizacion del edificio, es superior a sus margenes corrientes. Aunque este
nuevo edificio ha hecho aumentar la cifra de negocio de esta actividad, su aportacion al
resultado de la misma ha sido negativa en 1.030,6 miles de euros, frente a los 373,68
miles de euros del afio 2.009.

Adicionalmente, debido a la caida generalizada de los precios inmobiliarios, hemos debido
dotar 830 miles de euros en concepto de provisiones por posibles minusvalias en edificios en
explotacion, tras la tasacién de la cartera inmobiliaria.

Por todo ello y a pesar de la contencién de los restantes gastos, ha descendido el resultado
corriente antes de impuestos de este negocio, que solo ha podido ser compensada por las
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plusvalias afloradas por el programa de venta de viviendas en Madrid y por su aportacion al
beneficio.

La ventas anteriores se enmarcan en una politica de rotacién de activos, iniciada en el segundo
semestre del afio 2009, cuya primera actuacion ha sido el poner a la venta los edificios de
viviendas en alquiler que el grupo tiene en Madrid (295 viviendas), la mayor parte de ellas de
renta antigua y con una escasa aportacion a la cuenta de resultados.

El resultado de esta politica ha sido la venta de 43 viviendas durante el afio 2010 (26 de ellas
de renta antigua y 16 de renta libre), frente a 4 vendidas en el afio 2.009, todas ellas de renta
libre.

Variaciones de los precios y de las plusvalias inmobiliarias

La crisis econdmica y especialmente del sector inmobiliario espafiol viene provocando en los
Gltimos afios una continua caida de los precios inmobiliarios. El grupo CEVASA no es inmune a
esto y el valor de tasacién de la cartera de inmuebles destinada al negocio patrimonial ha
perdido durante el ejercicio 2010 un 4,33 % de su valor, frente a un descenso del 6,70% en el
afio 2009.

Nuevas inversiones

Ademés de las habituales inversiones en mejora de los edificios en explotaciéon, que han
alcanzado la cifra de 654,19 miles de euros en el afio 2010, el grupo ha realizado las
siguientes inversiones en promociones en curso:

1) Ha continuado la construccion de un edificio destinado a viviendas de
proteccion oficial en el municipio barcelonés de Santa Coloma de Gramanet. El
edificio estd practicamente finalizado al cierre del ejercicio y tiene 100
viviendas, 2 locales comerciales, plazas de aparcamiento y trasteros. La
inversion en este edificio durante el afio 2010 ha alcanzado la cifra de 7.836,3
miles de euros.

2) A través de la filial CEVASA-TEYCO, S.A., el grupo ha invertido 2.564,1 miles
de euros en la promocion de un edificio de 84 viviendas VPO de alquiler en la
poblacion de Vic (Barcelona), como parte de la inversion total que se estima en
unos 10,5 millones de euros.

3) Se han invertido un total de 904,4 miles de euros en la promocion de 25
viviendas VPO en alquiler, en San Joan de les Abadesses (Girona) y en
concesién administrativa, como parte de una inversion total que se estima en
unos 2,1 millones de euros.

4) Se han invertido 183,9 miles de euros en la finalizacion de una promocion de
40 viviendas en la poblacion de Igualada (Barcelona), que posiblemente se
destine finalmente al alquiler. La inversién total realizada en esta promocion
alcanza la cifra de 8,15 millones de euros.
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Adicionalmente, a través de sus filiales SBD Lloguer Social, S.A. (y PROCOSOSA, filial de
ésta), que se consolidan por el método de participacion, durante el afio 2010 el grupo ha
continuado con sus inversiones en el desarrollo de promociones de vivienda protegida en
alquiler. Las obras en marcha son por un total de 457 viviendas en el municipio de Sabadell
(Barcelona), en tres unidades de actuacion (92, 72, 223 y 70 viviendas, respectivamente). El
total de inversiones realizadas por estas filiales en el afio 2010 alcanzan la cifra de los 13,5
millones de euros.

En resumen, CEVASA, a través de sociedades filiales controladas y sociedades asociadas,
esta ejecutando promociones por un total de 666 viviendas, Son las siguientes:

a) Un edificio de 100 viviendas VPO alquiler 10 afios en Santa Coloma (Barcelona),
gue se estima entre en explotacion en el primer trimestre de este afio 2011.

b) Un edificio de 25 viviendas VPO en alquiler, en San Joan de les Abadesses (Girona)
gue se estima entre en explotacién en el primer trimestre del afio 2012.

¢) Un edificio de 84 viviendas VPO alquiler en Vic (Barcelona), que se estima entre en
explotacion a finales del afio 2012 o primer trimestre del 2013.

d) Un edificio de 92 viviendas VPO alquiler 25 afios (Promocién La Falla 2 en Sabadell-
Barcelona-), que se estima entre en explotacion en este primer trimestre de este afio
2011.

e) Un edificio de 72 viviendas VPO alquiler 25 afios (Promocién La Serra 4 en
Sabadell-Barcelona-), que se estima entre en explotacion a finales de este afio 2011.

f) Un edificio de 223 viviendas VPO alquiler 25 afios (Promocion Can Llong 5 en
Sabadell-Barcelona-), que se espera que entre en explotacion a mediados del 2.012.
g) Un edificio de 70 viviendas VPO alquiler 25 afios (Can Llong 6 en Sabadell-
Barcelona-), que se espera que entre en explotacion en el primer trimestre del 2012.

Todo este esfuerzo inversor estd siendo posible gracias a la utilizacién de las lineas de
financiacion con las que cuenta el grupo, especificas para cada una de las promociones
anteriores 0 generales. Durante el afio 2010 se contrataron cinco nuevos préstamos
hipotecarios, tres de ellos por un total disponible de 12,5 millones de euros a favor de las
Sociedades controladas por CEVASA, y dos de ellos por un total disponible de 38,1 millones de
euros a favor de sociedades asociadas.

Alquiler de viviendas.

La situacién de crisis general ha supuesto un ajuste de los precios de alquiler, que se han
abaratado alrededor de un 15% desde el afio 2.008, lo cual ha contribuido a que la contratacion
haya aumentado gracias a una mayor demanda.

El aumento de la contratacion se explica en parte, no por un aumento de la demanda, si no por
los cambios producidos en el mercado residencial a tenor de la crisis econémica actual. El
mercado ha estado activo debido a que muchas familias han tenido que abandonar su vivienda
por razones econémicas y otras han visto en el alquiler una salida provisional ante el dificil
acceso al mercado residencial de compra.
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Los niveles de ocupacion de las viviendas del grupo en alquiler han sido altos, a pesar de la
mayor oferta existente en el mercado.

RESUMEN OCUPACION VIVIENDAS EN %
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El nivel de disponibilidad de viviendas libres se ha mantenido en el 20% del afio anterior. Esta
menor disponibilidad ha permitido que tuviéramos ocupaciones cercanas al 100%.
Paralelamente han aumentado los gastos de mantenimiento y readecuacién del producto
disponible para su reabsorcion.

En el dltimo trimestre del afio hemos constatado una disminucién en la rotacion previendo que
esta situacion se mantendra en el afio 2.011 con niveles de disponibilidad inferiores, cercanos
al 10%. Consecuentemente, debe disminuir el gasto dedicado a readecuacion de las viviendas.
En estos momentos la sociedad cuenta con un parque residencial en alquiler en Barcelona de
1.295 viviendas de las cuales 580 son de renta libre y 715 de renta antigua. A pesar de la
disminucién en las rentas de alquiler de mercado, en esta ciudad nos hemos mantenido en la
banda alta de precios de referencia de las zonas donde se sitian las viviendas, tanto en la
Meridiano Cero (1.180 viviendas), con una antigiiedad de 35 afios, como en nuestra promocion
de Sagrera, con un afio y medio. Los precios de nuevas contrataciones han sido del orden de
los 820 €/mes para la primera y 1.050 €/mes para la segunda (la segunda con plaza de
parking incluida) y ello para unas superficies medias de 76,83 m2 y 61 m2, respectivamente.
No obstante, en Meridiano Cero hemos bajado los precios un 1,60% durante el afio 2010, y en
La Sagrera se han mantenido.

Pese al descenso de los precios registrado en estos dos ultimos afios seguimos aumentado los
ingresos en los dos conjuntos residenciales en Barcelona. En Meridiano Cero el aumento ha
sido del 4,4% (6% en el afio 2.009), mientras que en La Sagrera el aumento es debido a que
el afio 2010 ha sido el primero en que la promocion se encontrd todo el afio en alquiler, frente a
seis meses en el afio 2009.
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El esfuerzo realizado en estos Ultimos afios en investigar y resolver aquellos contratos de renta
antigua y sometidos a la Legislacion de Viviendas de Proteccién Oficial, que estaban en
situacién irregular, junto con la entrega la promocién nueva de La Sagrera, han permitido que
la composicién del parque residencial haya variado sustancialmente con respecto a afios
anteriores. La entrega para el 2.011 de la una nueva promocién de 100 viviendas de protecciéon
oficial en Sta. Coloma de Gramenet (Barcelona) contribuird aln mas a este cambio de
escenario.

En el capitulo de gastos seguimos realizando un esfuerzo en mantener nuestro parque en buen
estado y esto se refleja en la buena aceptacién de nuestro producto y el mantenimiento de su
valor. En los préximos afios deberemos seguir en esta linea con el fin de mantener la
competitividad de nuestra oferta.

En Madrid seguimos con el proceso de venta de nuestras viviendas, y en el afio 2010 vendimos
43 unidades adicionales a las vendidas en el 2009. Creemos que este nimero es satisfactorio,
dado el dificl momento por el que atraviesa el mercado de compraventa, como por la
singularidad de la promocién, sometida a un régimen legal de proteccioén oficial algo especial y
poco comprensible, que nos ha obligado a despejar dudas tanto en los interesados como en las
entidades financiadoras de los compradores. Se han realizado multitud de gestiones con las
distintas administraciones para la descalificacion de algunas y autorizacién de venta de otras.
Se han realizado todas los actos notariales precisos para la actualizacion de ambas
promociones constituyendo comunidades de propietarios, desafectando las plazas de parking
de las viviendas, para su mejor venta, escrituras de division horizontal y otros actos notariales
necesarios para actualizar la promocién y facilitar su venta.

Alguiler de oficinas
El afio 2010 se ha caracterizado por un desplome de los precios, debido a la baja actividad del

sector y al exceso de oferta. También ha contribuido a ello el hecho que se han ocupado pocos
metros y a la agresiva politica de algunos propietarios, que vienen ofreciendo ocupar a
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cualquier precio. Todo ello ha supuesto un descenso general de los precios ante la presién de
los arrendatarios en la renegociacién de los contratos.

El mercado barcelonés se caracteriza desde hace algunos afios por la coexistencia entre
edificios modernos ubicados en zonas de reciente transformacion urbanistica como son el 22@
y Plaza Europa y el resto de edificios ubicados en las zonas prime y secundarias, que
necesitan de renovacién y actualizacion para poder competir con estos edificios de mayores
prestaciones y precios bajos. Junto a ello existe una variada oferta de oficinas de pequefio
tamafio, muy irregular y generalmente en edificios ya antiguos, algunos reformados y otros de
reciente construccion ubicados tanto en la periferia como en las llamadas nuevas
centralidades. Son edificios con tasas de ocupacién bajas y dispuestos a ofertar precios muy
competitivos.

Todo ello nos obliga a realizar nuevas inversiones y ello s6lo para bajar precios y mantener la
ocupacion. Esta es la cruda realidad pero en estos momentos no hay mas remedio para evitar
un descenso importantisimo de los ingresos.

En el 2010 las zonas descentralizas han concentrado la mayor parte de la contratacion y se
muestran capaces de atraer importantes compafiias internacionales para su implantacién en la
ciudad, compitiendo directamente con el tradicional distrito de negocios que ha tenido fugas, en
especial de grandes usuarios. Esta tendencia puede terminar de configurar el mercado de
oficinas en Barcelona.

La disponibilidad en Barcelona alcanza en la actualidad el 14% del parque de oficinas, lo que
supone un incremento de 2,4 con respecto al afio anterior siendo mayor en los distritos nuevos
de oficinas y en la periferia que alcanzan respectivamente el 22 y 26%.

Aungue la implantacién de los edificios de oficinas del grupo en Barcelona esta perfectamente
consolidada y se encuentran muy bien comunicados, en la actualidad estamos realizando las
inversiones necesarias con el fin de tener un producto competitivo con el resto de
implantaciones nuevas. Hemos reformado los vestibulos, sustituyendo las carpinterias de
madera por aluminio y en el afio 2011 reformaremos los rellanos de planta con disefios mas
modernos y funcionales.

La situacidon actual es incierta mientras no haya sintomas de recuperacion y en cualquier
momento puede darse una baja inesperada de muchos m2 que suponga un importante
descenso de la tasa de ocupacién como de los ingresos. Prevemos que en los préximos dos
afios no veremos una cierta recuperacion de los precios y en nuestra opinion las ocupaciones
se mantendran entorno al 80-90% en general.

Actualmente todo el parque de oficinas esta en Barcelona ubicado en la Avda. Meridiana y lo
componen tres edificios de 14 plantas de 350m2/planta.

La tasa de ocupacion aumenté de forma progresiva durante el afio 2010 y se mantiene
alrededor del 85 %. En el afio 2010 se hicieron mas contrataciones que en el afio anterior, si
bien las bajas de contratos por cierres, desubicaciones, cambios de estrategia de las
empresas, y renegociacion de contratos a la baja no ha permitido su reflejo en un aumento de
los ingresos de nuestros edificios, que han descendido un 5,75% por la bajada de precios.
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En dos afios hemos descendido el precio de nuestras oficinas en un 20%. Esta situacion se
mantendra al menos durante el 2011, con ligeros descensos en funcién de la disponibilidad de
cada uno de los edificios.

El escenario para el 2.011 sera similar al 2010 en términos de contratacion como consecuencia
de la situacion actual econdmica que prevemos se mantendra estable.

Alquiler de locales

El mercado de locales comerciales ha mostrado una cierta recuperacion a diferencia de otros
sectores como las oficinas. La disminucion de los precios ha hecho que la demanda y el
volumen de transacciones de alquiler se hayan activado moderadamente.

La compra de locales descendié a unos niveles muy bajos en locales de 22 y 32 linea por los
riesgos de desocupacién existentes si bien la inversion en locales ubicados en zona prime ha
aumentado. El sector en general se caracteriza por el temor a la desocupacion que alcanza
niveles importantes en locales de 32 y 42 linea con menor transito y comercios de barrio ; y son
significativos en la 22 proximos a la zona mas comercial y en calles principales, e incluso se ha
manifestado en locales situados en la 1%, con muy elevado transito peatonal.

El ajuste esta siendo muy importante en los locales peor situados y con escaso valor comercial,
gue prevemos tendran una ocupacion lenta en funcién de la disponibilidad del mercado y de la
recuperacion de otras zonas mejor situadas. Son los mas resentidos de la crisis por su escaso
valor comercial y su reabsorcion sera complicada.

Los locales que el grupo tiene en alquiler, tanto en Barcelona como en Madrid, se sitlan entre
la 32 (Avda. Meridiana y Sta. Maria de la Cabeza) y 42 linea.

El volumen de contratacién en general ha aumentado por el ajuste de precios en algunos casos
cercano al 40%, pues partiamos de precios altos.

Hemos cerrado el afio con una ocupacién del 95% en Barcelona y del 100% en Madrid,

superior al afio anterior, que se sitian ambas por encima de la tasa de disponibilidad general
tanto de Barcelona como de Madrid.
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Si la facturacion en Barcelona en los dos ultimos afios ha disminuido un 24% debido a la
bajada de precios, en Madrid, en cambio, las ocupaciones se han mantenido estables en los
tres Ultimos afios e incluso han aumentado los ingresos con respecto al afio 2.008 en un
5,45%.

EVOLUCION OCUPACION LOCALES
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El escenario actual no anima a pensar que la salida de la crisis esté cerca ante los indices de
consumo, paro y crecimiento economico. Al igual que las oficinas no estamos exentos de que
cualquier baja inesperada y significativa pueda afectar de manera importante los resultados del
ejercicio, al no estar asegurada su nueva ocupacion.

1.2.1.2. Promocion inmobiliaria 'y de suelo

Nuestra actividad de promocion de suelo y de promocion de edificaciones para la venta sigue
detenida a la espera de mejores perspectivas en el sector inmobiliario.

El hecho de que el grupo tenga como politica contable el no activar como mayor coste de las
promociones en construccién los gastos directos del departamento de promocién de suelo y
edificaciones ni los indirectos relacionados con este negocio, ocasiona un resultado negativo
en periodos en que no se producen ventas significativas.

Durante el afio 2010 no se han producido compras ni ventas de suelo, ni se han producido

avances significativos en los proyectos en marcha, de los que ya informamos en los informes
de gestion de pasados ejercicios. La situacion de estos proyectos es la siguiente:
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Edificabilidad
m2

Situacion Plazo estimado

urbanistica

ejecucion

Inversiones

préximos 5 afios

El Vendrell (Tarragona)

PAU Les Madrigueres 67.340

La Seu d'Urgell (Lleida)

PMU Ciutadella de Castellciutat 18.500

Terrassa (Barcelona)

PP Can Colomer Parcela 6 8.193

Montgat (Barcelona)

Isla calles Pare Claret, Marina,
Joaquim Costa y pasaje Pare Claret.

3.060

Bon Pastor, Barcelona
MPGM Verneda Industrial - Torrent
de I'Estadella PMU n2 7

20.548

St. Joan Despi (Barcelona

ARE Can Creixells indeterminada

Planeamiento aprobado
Pte. obras urbanizaciéon

Superior a 5 afios

Planeamiento aprobado
Pte. reparcelacién
Pte. obras urbanizacién

Superior a 5 afios

Planeamiento aprobado Préximos 5 afios
Pte. obras urbanizacion

Pte. Promocién 103 viviendas

Planeamiento aprobado Préximos 5 afios
Pte. reparcelacién
Pte. obras urbanizaciéon

Pte. promocién 18 viviendas

MPGM aprobacién inicial Superior a 5 afios

MPGM aprobacién inicial

Superior a 5 afios

5.250.000

259.480

9.257.000

4.235.400

250.000

125.000
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Tampoco en el afio 2010, el grupo ha iniciado nuevas promociones inmobiliarias para la venta,
adicionales a las que tenia comenzadas al cierre del afio 2009 (Igualada). Esta Ultima se ha
acabado en el primer semestre del afio.

Durante el afio 2010 ha continuado la venta de una pequefia promocién en la poblacion de
Montgat (Barcelona), de 11 viviendas, de las que durante el mismo afio se habian vendido 8 de
ellas. La aportacién de estas operaciones a la cuenta de resultados ha sido neutra, puesto que
los precios de venta son similares a los costes de estas viviendas, como consecuencia de la
caida de los precios de mercado.

Por lo que se refiere a la segunda de las promociones acabadas en cartera (edificio de 40
viviendas en Igualada -32 libres y 8 VPO-), ante la situacién del mercado inmobiliario, se
decidio6 interrumpir la comercializacion de esta promocion en venta y destinarlas al alquiler. Sin
embargo, esto obligé a cambiar la calificacién de las protegidas y a refinanciar esta promocion,
parcialmente con un préstamo cualificado. Las demoras ocasionadas por este cambio de uso,
la obtencion de la nueva calificacion y los problemas que surgieron en su financiacion,
ocasionados principalmente por agotamiento de los cupos, han impedido que pusiéramos en
alquiler esta promocién hasta fechas recientes.

En el resto de proyectos, especialmente los que estan en fase de planeamiento y de gestion
urbanistica, la situacién de mercado hace que los plazos se dilaten a la espera de una mejora
del mercado.

Variaciones de los precios y de las plusvalias inmobiliarias

La caida de los precios de los activos inmobiliarios ha afectado al valor de realizacién de los
activos del grupo asignados a la actividad de promocién inmobiliaria y de suelo. El valor de
tasacion de la cartera de inmuebles asignados a estas actividades ha perdido durante el
ejercicio 2010 un 5,19 % de su valor, frente a un descenso del 16,49 % en el afio 2009.

1.2.1.3. Negocio hotelero

Una de las sociedades del grupo CEVASA es propietaria de un hotel de tres estrellas en
Torrevieja (Alicante).

Si bien los margenes corrientes del hotel siguen siendo positivos, en el afio 2010 no se han
cumplido nuestras expectativas de mejora de los mismos, si no todo lo contrario, los resultados
obtenidos en el 2010 han sido menores que los obtenidos en el afio anterior.

El inicio del 2010 en temporada baja siguié la misma ténica del afio anterior, incluso mas
acusada por la competencia que se ha desatado ante la pérdida de segmentos de mercado,
que antes funcionaban con normalidad, conllevando una bajada real de precios no prevista,
que se ha cifrado en un 3,52 % respecto al 2009. La temporada alta ha transcurrido con
normalidad tal como teniamos previsto y hasta terminar octubre, todo parecia indicar que
ibamos a terminar el afio incluso por encima de la previsién, pues las cifras asi lo confirmaban,
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pero noviembre y diciembre han estado muy por debajo de las expectativas. Para estos meses
se hicieron previsiones que al final no se han confirmado.

En cifras globales la ocupacién ha sido un 8,87 % mejor que la del afio anterior y ello gracias a
la temporada alta, en la que hemos aumentado un 14 %, debido principalmente al aumento del
segmento deportivo y una mayor fidelizacion de clientes de verano.
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Esta mayor ocupacion en temporada alta, no se ha visto reflejada en el margen ordinario
debido a la caida del precio medio y al aumento de los costes variables.

Para el ejercicio 2011 prevemos que la ocupacién seguira en progresion lenta al alza, ayudada
principalmente por la consolidacion de los eventos deportivos y la incorporacion a la lista de
clientes de algunos potenciales que hemos estado visitando durante los Ultimos meses y con los
que ya hemos firmado algunos contratos.

La prevista apertura del Auditorio y Palacio de Congresos prevista para el 2010 se ha retrasado
al 2011 y con ello la aportacion que sin duda tendra en nuestra ocupacién de este afio y
sucesivos. Segun fuentes de la alcaldia hay interés por proyectos hoteleros en Torrevieja, que
conllevara una consolidacién como destino turistico, que abrira nuevas posibilidades. Esta nueva
situacion sin duda nos obligara a estar mas al dia en cuanto a competitividad, dado que los
hoteles que se incorporen seran nuevos.

Igualmente, esperamos que la reactivacion de la actividad comercial e inmobiliaria vuelva a ir
normalizandose poco a poco y ello incida en la mejora del resultado del hotel.
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1.2.1.4. Gestién del patrimonio financiero

Aqui nos referimos a una pequefia parte del patrimonio del grupo, que se viene rentabilizando
mediante su inversién en los mercados financieros. Este patrimonio se gestiona, en su mayor
parte, a través de una de las filiales del grupo, CEVASA Inversiones Mobiliarias, SLU. El
patrimonio medio gestionado durante el afio 2010 por esta sociedad ha sido del orden de los 5
millones de euros.

Los ingresos, plusvalias y minusvalias procedentes de las inversiones financieras fueron de
401,55 miles de euros en el afio 2010, frente a 763,55 miles de euros en el afio anterior.

2. Acontecimientos ocurridos después del cierre el gjercicio
2.1. CEVASA Yy grupo CEVASA

No se han producido acontecimientos de importancia que afecten significativamente a la
evolucién de los negocios ni al patrimonio de CEVASA y sus filiales.

3. Evolucién previsible

3.1. Factores que determinan la rentabilidad con base en los negocios inmobiliarios
y potencialidades y recursos del grupo cuyo valor no esta reflejado en el
balance.

La evolucion de los resultados de CEVASA y su grupo esté correlacionada con la evolucién de
los precios y rentas del mercado inmobiliario, especialmente del segmento residencial.
La rentabilidad que ofrece la inversion en inmuebles en alquiler depende de:

- Las rentas y margenes que resultan del alquiler de los inmuebles.
- Las variaciones del valor o de los precios de los inmuebles en alquiler.

En lo que a las rentas se refiere, cerca del 57 % de las viviendas que el grupo tiene en alquiler
ofrecen rentas mucho menores que las de mercado, por estar sujetas a contratos indefinidos
de renta antigua, sin posibilidad de actualizacion alguna (salvo IPC) en los préximos 14 afios, y
aun después de ese plazo con actualizaciones limitadas.

Por lo que se refiere al resto de inmuebles en alquiler sin limitacion legal en sus rentas, la grave
crisis econdmica en la que nos encontramos esta ocasionando los Ultimos tres afios una
continua disminucion de las rentas de mercado y el aumento de la desocupacién. Creemos que
los precios y las rentas van a seguir bajando en el pr6ximo afio y que las bajas de estos afios
compensaran la mayor parte de las subidas de precios que se dieron en los cinco afos previos
al comienzo de la crisis.

La disminucion de las rentas de mercado y el aumento de las exigencias de rentabilidad por
parte de los inversores viene ocasionando también una disminucion de los precios de los
inmuebles en alquiler. Por ello, el valor de los inmuebles en alquiler del grupo ha descendido un
4,33% en el afio 2010, si bien en nuestro caso estos descensos son menores que la media del
mercado, dada la tipologia de los activos de CEVASA, que tampoco aumentan de precio en la
misma media que los demas en periodos de aumento de los precios.
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Respecto al resto de activos inmobiliarios del grupo, asignados al negocio de promocién
inmobiliaria y de suelo, la mayor o menor rentabilidad de estas inversiones dependera de:

- La mayor o menor eficiencia en la gestiébn de estos proyectos en tiempo y costes
de desarrollo y su adecuada comercializacion y venta.

- La evolucion de los precios de estos activos, del suelo y de las promociones
acabadas.

La parada o alargamiento temporal en el desarrollo de algunos de estos suelos y proyectos
inmobiliarios, adquiridos antes del inicio del cambio de ciclo inmobiliario, temporal un efecto
directo en la disminucion de las tasas de rendimiento que para ellos se habian estimado
(incluso para algunas nulas o negativas), en el momento de su adquisicion.

A la disminucién de las tasas de rentabilidad esperadas posiblemente también que los precios
del suelo y de los productos inmobiliarios se estabilicen en unos niveles menores que los
actuales.

El hecho de que el grupo CEVASA haya financiado la mayor parte de sus activos inmobiliarios
con fondos propios evitard el multiplicador negativo que suponen situaciones de
endeudamiento, en las tasas de rentabilidad de los fondos propios, cuando las tasas de
rentabilidad de los activos caen por debajo de los costes del endeudamiento.

El grupo tiene como uno de sus puntos fuertes su capacidad para gestionar eficazmente
grandes patrimonios en alquiler, especialmente residenciales.

3.2.  Plan estratégico del grupo
Objetivos, lineas de actuacion y medios y recursos disponibles
Los principales objetivos del plan estratégico del grupo son:

a) El aumento del valor afiadido de la Compafiia y mejora de los indices de
rentabilidad desde la 6ptica de la empresa y del accionista.

Las dos vias principales para conseguir lo anterior son:
- Elaumento de valor de la empresa por sus operaciones corrientes.
- Elaumento de valor mediante plusvalias inmobiliarias.

b) El crecimiento/aumento del tamafio del grupo, que debe venir acompafiado de la
mejora de las economias de escala y mejora de la posicion competitiva.

Los objetivos anteriores estan condicionados por el siguiente marco de actuacion:
a) No comprometer en ningin momento la independencia actual de CEVASA, sin

perjuicio de colaboraciones y joint ventures con otras compafiias en proyectos con
responsabilidad compartida.
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b) Mantenimiento de un excedente de liquidez que permita atender las oportunidades
de negocio que puedan presentarse de manera inmediata con el fin de no estar
demasiado condicionados por una circunstancial financiacion ajena.

c) Mantenimiento de un dividendo minimo anual.

d) Limitacion del nivel de apalancamiento dentro de limites conservadores. Ademas,
se tiene decidido que cualquier nueva actuacién que se acuerde, se lleve a cabo
s6lo cuando se asegure previamente su financiacion, acorde con el proyecto a
financiar.

e) No concentracidon de riesgos mediante un porcentaje maximo por proyecto de
inversion respecto al valor GAV del grupo en cada momento.

Se tiene establecida una preferencia en las actuaciones de inversion y desinversién, con base
a unas consensuadas perspectivas, en primer lugar de la evoluciéon del sector inmobiliario y de
sus precios, por productos y zonas y en segundo lugar de evolucién del coste del capital y
coste de financiaciébn externa, y con unos criterios de seleccion de alternativas (tanto
inmobiliarias como financieras), preferencia de inversion en diferentes activos seguin la
combinacion asociada de riesgo, rentabilidad basica y fuentes en las que se apoya, aportacion
periddica al resultado y al cash-flow, tiempos de maduracién, etc.

En cualquier caso, debido a la coyuntura econdmica actual y la del sector en particular, el
grupo CEVASA ha optado por ser prudentes en un futuro inmediato, y partiendo de unos
objetivos menos ambiciosos en los proximos afios, aumentar de manera progresiva las
actuaciones con el fin de hacer posible a medio plazo los objetivos que se pretenden.

Una de las principales lineas de actuacion del grupo CEVASA sigue siendo el potenciar su
patrimonio en alquiler, especialmente de vivienda protegida en alquiler.

Uno de los pilares del actual plan estratégico es la rotacion de activos, con la finalidad de
renovar el patrimonio inmobiliario en explotacién vendiendo activos no estratégicos y evitar la
quedarse atrapados con unos edificios demasiado antiguos, con elevados y crecientes gastos
de mantenimiento y obsoletos para satisfacer adecuadamente las necesidades de una
demanda nueva y mas exigente. Los recursos obtenidos deben ser reinvertirse en otros
productos con mejores expectativas de rentabilidad.

4. Actividades de Investigacion y Desarrollo (I+D).

Aunque el grupo, por la tipologia de sus negocios, no realiza actividades de investigacién y
desarrollo en sentido estricto, aplica en sus edificios, siempre que le es posible, todos aquellos
avances relevantes en materia de eficiencia energética y de sostenibilidad, especialmente en
sus inversiones inmobiliarias y, particularmente, en los edificios residenciales con proteccion
publica.
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5. Adquisiciones de acciones propias y autocartera.
5.1. CEVASA

Durante el afio 2010, CEVASA ha adquirido 8.411 acciones propias (un 0,68% de su capital),
por un total de 1.297,1 miles de euros, lo que representa un coste medio por accion, gastos
incluidos, de 154,22 €.

En la Junta general de accionistas celebrada el 29 de junio pasado, se acord6 reducir el capital
social en la cifra de 51.000 euros, mediante la amortizacion de 8.500 acciones propias que se
encontraban en la autocartera.

En lo que llevamos de afio 2.011, se han adquirido 15.905 acciones, por un total de 2.547,80
miles de euros. En la fecha de formulacién de este Informe Anual, se tienen en autocartera
un total de 20.059 acciones propias, con un coste de 3.185,46 miles de euros, lo que
representa un 1,63 % del capital social.

5.2. Grupo CEVASA

Las filiales de CEVASA no tienen acciones de la matriz, ni han realizado operacién alguna
durante el ejercicio 2010 y en lo que llevamos del 2011.

6. Politica general de gestion de riesgos.
Los riesgos a los que se enfrenta el grupo CEVASA son los siguientes:
a) Riesgos asociados a procesos internos

1. Riesgos operativos: Tienen su origen en la actividad diaria de la empresa y
entre ellos se encuentran errar en la gestion de proyectos, en los tiempos de
ejecucidn, en la correcta contabilizacion y registro, en el disefio de procesos, en
los sistemas de proteccion a la intimidad, en los sistemas de seguridad y
prevencion de riesgos de las personas, en los sistemas de control que
persigan evitar el fraude interno, etc.

2. Riesgos tecnoldgicos de los sistemas de informacion: Entre éstos podemos
citar el disefio, seleccion e integracion de aplicaciones, en el aseguramiento de
la integridad, seguridad, gestién de infraestructura, continuidad y gestion de
registros de actividad, etc.

b) Riesgos asociados al entorno en el que se desarrollan las actividades el grupo:
Competencia, cumplimiento normativas, imagen y reputacién, disponibilidad de capital,
pérdidas catastroficas, riesgos legales, variaciones de precios de los activos y pasivos,
etc... Entre éstos se encuentran también riesgos financieros como:

- Riesgos de precio: tipos de interés y tipo de cambio.

- Riesgo de crédito: riesgos de insolvencia.
- Riesgos de liquidez y de flujo de caja propio y de mercado.
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c) Riesgos asociados a la informacion disponible para la toma de decisiones.

1. Informacién operativa: Informacién de gestion/ indicadores, informacion para la
fijacion de precios, etc.

2. Informacién Financiera: Informacion contable, presupuestacion y planificacion,
la necesaria para la toma de decisiones sobre inversiones financieras, analisis
fiscal y legal, etc.

3. Informacién Estratégica: Planificacion e indicadores de gestion estratégica y de
riesgos de entorno, estrategia comercial, estructura organizativa, gestion de la
cartera de negocios (de activos y pasivos), asignacion de recursos, etc.

El grupo CEVASA tiene identificados los procesos de negocio criticos y los riesgos principales
que pueden tener una elevada incidencia en la cuenta de resultados y en el patrimonio del
grupo y aplica medidas encaminadas a atenuar tales riesgos, aunque no se ha concretado una
politica general de gestién de riesgos ni existe tampoco ninguna comisién u 6rgano de gobierno
encargado de establecer y supervisar los dispositivos de control de riesgos, por estimarse
innecesario.

Las medidas que tiene implantadas el grupo son el fin de atenuar los riesgos a los que se ve
sometido son:

1) Riesgos operativos asociados a los procesos internos: Respecto a los riesgos de tipo
operativo, los sistemas de gestion de la Compafiia y su grupo estan enfocados hacia
los procesos que se realizan, en funcién de los objetivos que se pretenden, y se
fundamenta en una clara asignacion de responsabilidades y tareas a cada una de las
personas de la organizacion. Todo ello ayuda a que este tipo de riesgos se materialicen
en escasa medida.

Ademas, el grupo tiene establecidos procedimientos periddicos de seguimiento y de
“controlling” que tiene por objetivo detectar posible riesgos de incumplimiento en los
presupuestos y plannings de cada uno de los proyectos y negocios en marcha.

2) Riesgos asociados al entorno: Los principales riesgos externos no financieros
relacionados con los activos del grupo CEVASA y su tratamiento son:

1. Pérdidas catastroficas por siniestralidad:

Todos los edificios propiedad de CEVASA o de las empresas de su Grupo estan
debidamente asegurados contra este tipo de riesgos en compafiias de primer orden.

En las promociones inmobiliarias que se llevan a cabo por las filiales de CEVASA, se
aseguran convenientemente los riesgos probables que corren los edificios en
construccion y las responsabilidades en que incurrimos y que se citan en la Ley de
Ordenacion de la Edificacion.

2. Pérdidas ocasionadas por disfunciones y ataques externos a los sistemas de
informacion:
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Las medidas que CEVASA tiene adoptadas para atenuar estos riesgos son:

a) La securizacién de entornos (hosts, servidores, elementos activos de red)
mediante herramientas informéticas y “firewals”, como medida de defensa
ante posibles intrusiones y ataques de virus informaticos.

b) La securizacion de aplicaciones mediante control de accesos por grupos de
usuarios y autorizaciones personalizadas mediante contrasefia.

c) La continuidad de nuestros sistemas estd asegurada por sistemas de
alimentacion ininterrumpida (SAlLs). Ademds, sisteméticos backups vy
sistemas de doble grabacién aseguran la integridad de los datos y la
continuidad de los procesos operativos.

3. Pérdidas ocasionadas por el incumplimientos de disposiciones legales que
estamos obligados a cumplir con diligencia, como pueden ser la Ley Organica
de Proteccién de Datos (LOPD) o la Ley de Proteccién del Blanqueo de
Capitales:

La Sociedad cumple con todas las exigencias legales en estas y otras materias
y tiene implantados procedimientos y medidas de seguridad con el fin de evitar
incumplimientos de las mismas.

Ademas de las anteriores, la Sociedad y las filiales de su grupo estan sometidas a regulaciones
de todo tipo: civil, mercantil, financiera, fiscal, laboral, urbanistica, etc. y cumplen estrictamente
con todas ellas, siendo imposible en este informe describir todas y cada una de las
disposiciones que nos afectan y de manera la Sociedad y su Grupo cumplen con las mismas.

También se dispone de procedimientos y sistemas para asegurar, ho sélo que el personal del
grupo tenga puntual conocimiento de las novedades legislativas que van apareciendo y que
afectan a las actividades que se realizan, si no que se implementen, en lo necesario, las
medidas oportunas que hayan de servir para adaptar la empresa a tales disposiciones.

Hasta la fecha, cuando se ha materializado algun riesgo de los mencionados en los puntos

anteriores, lo ha sido en pequefa escala y, en tal circunstancia, han funcionado correctamente
los sistemas de control establecidos y han respondido perfectamente los seguros contratados.

7. Riesgos financieros y uso de instrumentos financieros.

7.1. Riesgo de precio: tipo de interés, tipo de cambio y precios de los activos de
renta variable.

a) Riesgos Financieros en productos de activos:

La mayor parte de las sociedades del grupo tienen actividades no financieras e invierten sus
excedentes de liquidez en depdsitos bancarios u otros productos sin riesgo de precio.
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Unicamente la sociedad CEVASA Inversiones Mobiliarias, SLU, invierte en los mercados de
capitales y de renta variable, aunque en el afio 2010 lo ha hecho en escasa medida en
productos con riesgo de precio (tipos de interés, precio de los activos).

Estos riesgos son evaluados de forma sistematica por el personal encargado de la gestién de
estos activos y por los érganos de administracién del grupo.

Al cierre del ejercicio 2010, el grupo CEVASA tenia entre sus activos una inversion total de
3.865,1 miles de euros, a precios de mercado, en activos con riesgo de precio.

b) Riesgos Financieros en productos de pasivo

En la fecha de redaccidn de este informe, el grupo tenia las siguientes posiciones con riesgo
de tipo de interés:

- Cuatro préstamos promotor por un total disponible de 51,9 millones de euros, de los
cuales al cierre de afio sélo habia dispuesto de 42,7 millones de euros. De ellos. 28,8
millones deberan amortizarse en los préximos 39 afios, 8,6 millones en los préximos diez
y 3,3 millones en los préximos 15 afos, y los restantes 2 millones en los préximos 25
afios. Estos préstamos son a tipo de interés variable revisable anualmente en funcion de
la evolucion de referencias como el Euribor a un afio o el IRPH.

Adicionalmente y como cobertura de los flujos de efectivo de dos de los préstamos
anteriores, se tienen contratados cuatro swaps de intercambio de tipo variable contra tipo
fijo, con las siguientes caracteristicas:

- El primero por un nominal de 5,8 millones de euros, que cubre algo mas del 50 % del
principal de uno de los préstamos anteriores, durante la vida de aquel préstamo o 2/3 de
toda la operacién durante los 8 afios de cobertura por el que se contrato.

- Tres swaps de 1 millon de euros cada uno de ellos, con una duraciones de tres, cinco y
diez afios, que cubren parcialmente un préstamo de 3,3 millones de quince afios de
duracion.

- Las sociedades asociadas SBD Lloguer Social, SA i PROCOSOSA, participadas en un
40 %, financian las promociones de viviendas de proteccion oficial para alquiler que estan
desarrollando, con préstamos regulados en los distintos planes de vivienda. En la
actualidad tiene contratados cinco préstamos hipotecarios, amortizables en 25 afios, por
un total disponible de 70,6 millones de euros, de los que habia dispuesto al cierre del
2010 en la fecha de redaccion de este informe 34.5 millones. Estos préstamos son a
tipos de interés variables y revisables anualmente.

Salvo los indicados, ni para los productos de activo, ni para los de pasivo, se tienen

contratados instrumentos financieros, estructuras o derivados, que cubran las variaciones de
los tipos de interés.
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7.2. Riesgo de crédito.

Debido al gran nimero de clientes que supone el negocio de alquiler, mayoritariamente de
viviendas, el riesgo de crédito de las operaciones comerciales del grupo esta atenuado, salvo
en el alquiler de aquellos activos que suponen un peso significativo en la cartera de
inmuebles en alquiler del grupo.

En cualquier caso, la legislacion en materia de arrendamientos es cada vez menos protectora
respecto al inquilino en situaciones de impago, posibilita una relativa rapida desocupacion de
los morosos y el ofrecimiento en nuevo alquiler de las superficies desocupadas.

No obstante, en periodos de fuerte crisis econdmica como el actual, aumenta
significativamente el nivel medio de de morosidad e insolvencia de las empresas y familias.
Por ello, el grupo CEVASA tiene establecida una politica de garantias minimas a
arrendatarios que limita las posibles pérdidas por estos conceptos.

Respecto a las inversiones financieras y el riesgo de contraparte, éstas se realizan con
entidades de elevada solvencia y rating.

7.3. Riesgo deliquidez y de flujo de caja propio y de mercado.

Los activos circulantes del grupo y la ordinaria generacion de caja de sus negocios corrientes
cubren sobradamente sus pasivos circulantes y las obligaciones de pago que se tienen
comprometidas, por lo que no existe riesgo alguno de insolvencia, y ello sin que se tenga
necesidad de utilizar las lineas de crédito a su disposicion.

Ademas, es politica del grupo la limitacion de riesgos financieros y la no superacion de un
ratio de enredamiento definido, que evita que se entre en dificultades financieras ain en el
peor de los escenarios de evolucién de las inversiones y negocios.

Por otro lado, como respuesta al momento actual de gran restriccion crediticia, se ha decidido
no acometer ningln nuevo proyecto de inversion si no se cuenta previamente con garantias
de financiacién acordes con el mismo y que encajen en las previsiones de tesoreria en su
supuesto pesimista.

8. Informacién medioambiental.
Ni CEVASA ni las empresas de sus grupo tienen, en sus registros contables, partida alguna

gue se relacione con temas medioambientales, segun lo previsto en la O.M. de 08/10/20021 del
Ministerio de Economia.

9. Rentabilidad de las acciones de CEVASA y politica de dividendos.

La Junta General de accionistas celebrada el 29 de junio de 2010 acordd un dividendo con
cargo a los beneficios del afio 2009, equivalente a 3,15 euros brutos por accion.

El dnico dividendo pagado durante el afio 2010 fue el dividendo complementario con cargo a
los beneficios de los afios 2009, de un importe de 2,17088855 euros brutos, de los que se

retuvieron 0,41246882 euros a cuenta del IRPF o IS, resultando un liquido por accién de
1,75841973 euros.
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Respecto a la evolucién del precio de la accion en los mercados, éste oscilé entre los 156,90
euros a comienzos del afio 2010 y los 160 euros al cierre del ejercicio, con un minimo de 150
euros.

El Consejo de Administracion de CEVASA tiene previsto proponer a la préxima Junta General
de accionistas el pagar un dividendo bruto por accion, contra el resultado del ejercicio 2010, de
4 euros.

10. Responsabilidad social y patrocinio.

CEVASA destina el 0,7% de los beneficios liquidos consolidados a obras de caracter social y
apoya y patrocina actividades culturales y deportivas en los municipios en los que desarrolla
SuUs negocios.

11. Informacién legal del articulo 116 bis de la ley del Mercado de Valores

De conformidad con lo establecido en el articulo 116 bis de la Ley 24/1988, de 289 de julio, del
Mercado de Valores, introducido por la Ley 6/207, de 12 de abril, a continuacién se presenta la
siguiente informacion:

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado
regulado comunitario, con indicacién, en su caso, de las distintas clases de acciones vy,
para cada clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera y el porcentaje del
capital social que represente.

Al 31 de diciembre de 2010, el capital social de Compafiia Espafiola de Viviendas en
Alquiler, S.A. esta representado por 1.233.690 acciones al portador de 6 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, y que confieren los mismos derechos y
obligaciones, sin ser necesaria la tenencia de un nimero minimo de acciones para asistir
a las Juntas Generales.

b) Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores.

No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos
del capital social.

¢) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas.

Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de CEVASA,
tanto directas como indirectas, superiores al 3 % del capital social, de los que tiene
conocimiento la Sociedad al 31 de diciembre de 2010, son los siguientes:
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Denominacion del participe % participacion directa % participacion indirecta % Total

Maria Boix Gacia 11,573% 0,534% 12,107%
Taller de Turisme i Medi Ambient, SL 17,336% 17,336%
Empar Vaqué Boix (1) 17,336% 17,336%
Eulalia Vaqué Boix 16,920% 0,386% 17,306%
Maria Vaqué Boix 8,064% 8,064%
Restaura, SL 21,579% 21,579%
Fonciéere Colbert Finance (2) 21,579% 21,579%

(1) Participacion indirecta a través de Taller de Turisme i Medi Ambient, S.L.
(2) Participacion indirecta a través de Restaura, S.L., sociedad en la que participa indirectamente en
un 70% a través de dos sociedades de su grupo.
Las participaciones significativas se refieren a los derechos de voto atribuidos a dichos
participes.

d) Cualquier restriccion al derecho de voto;
No existen restricciones a los derechos de voto.

e) Los pactos parasociales;
No existen pactos parasociales en Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A:

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del
organo de administracion y a la modificacion de los estatutos de la sociedad;

Procedimiento de nombramiento, reelecciéon y remocion de Consejeros

El nombramiento, seleccién y cese de los Consejeros y Administradores de la sociedad
es competencia de la Junta General de accionistas.

El Comité de Nombramientos y Retribuciones, formado por tres de los seis miembros del
Consejo de Administracién, tiene, entre otras, la competencia de seleccionar y
recomendar al Consejo de Administracion, las personas que deberian proponerse a la
Junta General para ocupar puestos en los 6rganos de administracién. Tal propuesta
debe hacerla el Consejo de Administracién a la Junta General.

Todo ello sin perjuicio de la posibilidad de designacion de consejeros por cooptacion, que
prevé el articulo 138 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas.

Supuestos de cese u obligacion de dimision de los Consejeros.

Los Estatutos Sociales no contemplan ningln supuesto en el que estén obligados a
dimitir los consejeros. Sin embargo, el vigente reglamento del Consejo de Administracion
aprobado el 03/05/2004, en el punto lll, indica que los Consejeros deberan dimitir,
siguiendo la recomendacion 12 del Informe Olivenza, si su conducta puede afectar
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negativamente al Consejo de Administracion o al crédito y reputacién de la Sociedad.

En caso de no presentar voluntariamente la dimisiéon por los motivos anteriores, el
Consejo de Administracion puede proponer a la Junta General la destitucion de tales
Consejeros.

Modificacién de Estatutos

La modificacion de los Estatutos Sociales es competencia de la Junta General. Para que
las Juntas puedan acordar cualquier modificacion de los Estatutos Sociales, habran de
concurrir en primera convocatoria, accionistas presentes o representados que posean al
menos, el 50% del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera
suficiente la concurrencia del 25% de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del 50% del capital suscrito con
derecho a voto, los acuerdos a que se refiere el apartado anterior sélo podran adoptarse
validamente con el voto favorable de los dos tercios del capital presente o representado
en la Junta.

g) Los poderes de los miembros del consejo de administracién y, en particular, los
relativos a la posibilidad de emitir o recomprar acciones;

El Consejo de Administracion de la Sociedad esta autorizado por la Junta General de
accionistas celebrada el pasado 29 de junio de 2010, para adquirir acciones propias,
hasta un 5% del capital social, al precio maximo del 15% por encima de su cotizacién en
la fecha de adquisicion y al precio minimo del 15% por debajo de su cotizacién en la
fecha de adquisicion.

En la adquisicion se observaran todos los requisitos que impone la Ley, y especialmente
que el valor nominal de las acciones que se adquieran, sumandose al de las que ya
posea la Sociedad y sus filiales, no exceda del limite legal para la autocartera, vigente en
el momento de la compra.

El plazo por el que se faculté al Consejo de Administracién para adquirir acciones propias
tiene una duracion de 18 meses contados a partir del dia 29 de junio de 2010.

La Junta General no ha conferido ninguna autorizacion al Consejo de Administracion

para emitir acciones de la Sociedad ni lo ha autorizado a llevar a cabo ninguin programa
de recompra de acciones.
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h) Los 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 adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su divulgacién resulte
seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcidbn no se aplicara cuando la
sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacion.

No existe ningln acuerdo de los que deba informarse en este punto.

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccion o
empleados que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de
forma improcedente o si la relacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica
de adquisicién.

No existe ningln acuerdo de los que deba informarse en este punto.
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COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A.

BALANCE GENERAL
ACTIVO
CUENTAS Notas 31.12.2010 31.12.2009
A) ACTIVO NO CORRIENTE 83.821,75 79.438,05
I. Inmovilizado intangible 7 48,92 32,66
5. Aplicaciones informaticas 48,92 32,66
Il. Inmovilizado material 5 315,77 363,39
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 315,77 363,39
Ill. Inversiones inmobiliarias 6 9.537,89 9.876,42
1. Terrenos 4.784,57 4.784,57
2.Construcciones 4.753,32 5.091,84
IV. Inmovilizaciones en empresas del grupo y asociadas a L/P 9.13 73.435,13 68.684,39
1.Instrumentos de patrimonio 73.435,13 68.684,39
V. Inmovilizaciones financieras a L/P 9.1 141,91 139,06
5. Otros activos financieros (Depésito, fianzas, etc.) 141,91 139,06
VI. Activos por impuesto diferido 12.4 342,13 342,13
B) ACTIVO CORRIENTE 27.867,76 31.307,07
Il. Existencias 10 198,82 198,82
2.A. Terrenos y solares 198,82 198,82
11l. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 2.168,80 968,74
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios 291,12 136,11
2. Clientes, empresas del grupo y asociadas 365,19 509,04
3. Deudores varios 205,69 138,43
4. Personal 0,84 0,50
5. Activos por impuesto corriente 1.304,91 184,65
6. Otros créditos con las Administraciones Publicas 1,05 0,00
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a C/P 21.414,82 22.028,15
2. Créditos a empresas 9.1 21.414,82 22.028,15
V. Inversiones financieras a C/P 9.1 4.030,78 8.051,28
1. Instrumentos de patrimonio 6,01 6,01
3. Valores representativos de deuda 4.024,76 0,00
5. Otros activos financieros 0,00 8.045,27
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 54,55 60,09
1. Tesoreria 54,55 60,09
TOTAL ACTIVO 111.689,51 110.745,11

Las notas 1 a 27 de la memoria adjunta forma parte integrante del balance de situacién a 31 de diciembre de 2010.
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COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A.

BALANCE GENERAL

PASIVO
CUENTAS Notas 31.12.2010 31.12.2009
A)PATRIMONIO NETO 84.251,48 82.406,26
A-1) Fondos propios 84.251,48 82.406,26
I. Capital 9.17 7.402,14 7.453,14
1. Capital escriturado 7.402,14 7.453,14
Il. Prima de emision 543,77 543,77
Ill. Reservas 9.21 70.861,42 70.384,34
1. Reserva legal y estatutarias 1.657,74 1.657,74
2. Otras reservas 69.203,68 68.726,59
IV. Acciones y participaciones en patrimonio propias 9.2/9.21 -637,65 -678,41
VIl. Resultado del ejercicio 12.1 6.081,79 5.941,37
Pérdidas y Ganancias del ejercicio 6.081,79 5.941,37
VIIl. Dividendo a cuenta 0,00 -1.237,95
B) PASIVO NO CORRIENTE 456,49 481,37
I. Provisiones alargo plazo 14 65,64 123,17
4. Otras provisiones 65,64 123,17
Il. Deudas a largo plazo 9.1 132,35 132,35
5. Otros pasivos financieros 132,35 132,35
IV. Pasivos por impuesto diferido 12.3 258,49 225,84
C) PASIVO CORRIENTE 26.981,54 27.857,48
Il. Provisiones a corto plazo 175,00 175,00
11l. Deudas a corto plazo 9.1 1.365,11 8.600,03
2. Deudas con entidades de crédito 1.362,64 8.567,66
5. Otros pasivos financieros 2,47 32,37
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 9.1 24.903,02 18.462,39
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 465,74 548,82
1. Proveedores 24,34 18,50
2. Proveedores empresas del grupo y asociadas 19,94 5,59
3. Acreedores varios 51,85 23,84
4. Personal (remuneraciones pendientes de pago) 26,39 30,37
5. Pasivos por impuesto corriente 0,00 53,84
6. Otras deudas con las Administraciones Publicas 343,22 416,68
VII. Ajustes por periodificacion 72,67 71,25
TOTAL PASIVO 111.689,51 110.745,11

Las notas 1 a 27 de la memoria adjunta forma parte integrante del balance de situacién a 31 de diciembre de 2010.
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COMPARiA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS Notas
2010 2009

A) OPERACIONES CONTINUADAS

1. Importe neto de la cifra de negocios 26.1 9.441,73 8.768,67
a) Ventas 0,00 0,00
b) Prestaciones de servicios 9.441,73 8.768,67
4. Aprovisionamientos 131 1,40 0,96
b.I1) Consumo de otros aprovisionamientos 1,40 0,96
5. Otros ingresos de explotacion -0,04 6,94
a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente -0,04 6,94
6. Gastos de Personal 132 -1.386,18 -1.433,64
a) Sueldos, Salarios y Asimilados -1.217,70 -1.265,86
b) Cargas Sociales -168,47 -167,78
7. Otros gastos de explotacion 134 -1.684,20 -1.488,45
a) Servicios exteriores -655,48 621,27
b) Tributos -13,39 -69,14
¢) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales -955,34 -798,04
d) Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00
8. Amortizacion del inmovilizado 51617 -414,03 -416,61
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado y otros 56,57 569,59
b) Resultado por enajenaciones y otros 56,57 569,59
A1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10+11) 6.015,25 6.005,56
12. Ingresos financieros 846,47 987,34
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 846,47 987,34
b.I) En empresas del grupo y asociadas 738,49 906,97
b.II) En terceros 107,98 80,37
13. Gastos Financieros 9.14 -1.000,12 -1.297,30
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas -894,14 -1.246,36
b) Por deudas con terceros -105,98 -50,94
16. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -184,78 -1,58
a) Deterioros y pérdidas -184,78 0,00
b) Resultados por enajenaciones y otras 0,00 -1,58
A.2) RESULTADO FINANCIERO (12+13+14+15+16) -338,43 -311,54
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2) 5.676,82 5.694,01
17. Impuestos sobre beneficios 121 404,98 247,36
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINAUADAS (A.3+17) 6.081,79 5.941,37
A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+18) 6.081,79 5.941,37

Nimero medio ponderado de acciones en circulacion 1.233.742 1.252.672
BENEFICIO BASICO POR ACCION (€) | 4,93 | 4,74 |

Las notas 1 a 27 de la memoria adjunta forma parte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias en el ejercicio 2010.
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COMPARNIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A.

| A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009 |

| 2010 | 2009 |
A)Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias | 6.081,79' 5.941,37'

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

I. Por valoracién instrumentos financieros 0,00 0,00
1. Activos financieros disponibles para la venta 0,00 0,00
2. Oftros ingresos/gastos 0,00 0,00
IIl. Por cobertura de flujos de efectivo. 0,00 0,00
Ill. Subvenciones, donaciones y legados recibidos 0,00 0,00
IV. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes 0,00 0,00
V. Efecto impositivo 0,00 0,00
B) Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto (I+lI+l1I+1V+V) | 0,00| 0,00|

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

VI. Por valoracién instrumentos financieros 0,00 0,00
1. Activos financieros disponibles para la venta 0,00 0,00
2. Oftros ingresos/gastos 0,00 0,00
VII. Por cobertura de flujos de efectivo 0,00 0,00
VIII. Subvenciones, donaciones y legados recibidos 0,00 0,00
IX. Efecto impositivo 0,00 0,00
C) Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (VI+VII+VIII+IX) | 0,00| 0,00|
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C) I 6.081,79| 5.941,37'

Las notas 1 a 27 de la memoria adjunta forma parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto a 31 de diciembre
de 2010.
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COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A.

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO INDIVIDUAL (ANOS 2009 Y 2010)

A Acciones
Nt oy Prima de a(rtici acionyes ResUlEEes (Dividendo a
P Reservas P P del TOTAL
. emision en . P cuenta)
Notas Escriturado Total . . ejercicio
patrimonio
SALDO FINAL DEL ANO 2008 9.C 7.648,14 7.648,14 543,77 74.376,28 -1.431,56 9.233,27 0,00 90.369,91
I. Total ingresos y gastos reconocidos. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.941,37 0,00 5.941,37
1. Operaciones con socios o0 propietarios. -195,00 -195,00 0,00 -5.263,96 753,16 -5.098,76 -1.237,95 -11.042,51
1. Aumentos de capital. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. (-) Reducciones de capital. -195,00 -195,00 0,00 -5.263,96 5.458,96 0,00 0,00 0,00
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto (conversién obligaciones, condonaciones de deudas). 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4. (-) Distribucién de dividendos. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -5.098,76 -1.237,95 -6.336,71
5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas). 0,00 0,00 0,00 0,00 -4.705,80 0,00 0,00 -4.705,80
6. Incremento (reduccién) de patrimonio neto resultante de una combinacién de negocios. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7. Otras operaciones con socios o0 propietarios. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ill. Otras variaciones del patrimonio neto. 0,00 0,00 0,00 1.272,01 0,00 -4.134,51 0,00 -2.862,50
SALDO FINAL DEL ANO 2009 9.C 7.453,14 7.453,14 543,77 70.384,34 -678,41 5.941,37 -1.237,95 82.406,26
I. Total ingresos y gastos reconocidos. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 6.081,79 0,00 6.081,79
Il. Operaciones con socios o propietarios. -51,00 -51,00 0,00 -1.286,89 40,75 -3.912,90 1.237,95 -3.972,09
1. Aumentos de capital. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2. (-) Reducciones de capital. -51,00 -51,00 0,00 -1.286,89 1.337,89 0,00 0,00 0,00
3. Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto (conversién obligaciones, condonaciones de deudas). 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4. (-) Distribucién de dividendos. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -3.912,90 1.237,95 -2.674,95
5. Operaciones con acciones o participaciones propias (netas). 0,00 0,00 0,00 0,00 -1.297,14 0,00 0,00 -1.297,14
6. Incremento (reduccién) de patrimonio neto resultante de una combinacién de negocios. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7. Otras operaciones con socios o propietarios. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ill. Otras variaciones del patrimonio neto. 0,00 0,00 0,00 1.763,98 0,00 -2.028,47 0,00 -264,49
SALDO FINAL DEL ANO 2010 9.C 7.402,14 7.402,14 543,77 70.861,42 -637,65 6.081,79 0,00 84.251,48

Las notas 1 a 27 de la memoria adjunta forma parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2010.
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COMPANIA ESPANOLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009
Notas 2010 2009

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos 5.676,82 5.694,01
2. Ajustes del resultado 357,46 -152,98
a) Amortizacién del inmovilizado (+) 5/6/7 414,03 416,61
e) Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado (+/-) 0,00 0,00
k) Otros ingresos y gastos (-/+) 13.4 -56,57 -569,59
3. Cambios en el capital corriente -6.432,34 -6.778,12
a) Existencias (+/-) 0,00 -0,37
b) Deudores y otras cuentas a cobrar (+/-) -1.200,07 -84,70
c) Otros activos corrientes (+/-) 0,00 0,00
d) Acreedores y otras cuentas a pagar (+/-) -83,08 -181,52
e) Otros pasivos corrientes (+/-) -5.149,19 -6.511,53
4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 26.1 7.612,04 6.783,95
b) Cobros de dividendos (+) 7.207,07 6.536,59
d) Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (+/-) 404,98 247,36
5. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-1+/-2+/-3+/-4) 7.213,99 5.546,86
B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
6. Pagos por inversiones (-) 9.1 -5.247,00 -13.306,00
a) Empresas del grupo y asociadas -5.200,00 -4.903,04
b) Inmovilizado intangible -16,26 -1,36
c) Inmovilizado material -27,90 -92,15
d) Inversiones inmobiliarias 0,00 -16,80
e) Otros activos financieros -2,84 -8.045,30
f) Activos no corrientes mantenidos para venta 0,00 0,00
g) Otros activos 0,00 -247,36
7. Cobros por desinversiones (+) 9.1 4.020,50 18.300,00
a) Empresas del grupo y asociadas 0,00 18.300,00
e) Otros activos financieros 4.020,50 0,00
8. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (7-6) -1.226,50 4.994,00
C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 9.2 -1.297,14 -4.705,80
a) Emisién de instrumentos de patrimonio (+) 0,00 0,00
b) Amortizacién de instrumentos de patrimonio (-) -51,00 -195,00
¢) Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio (-) -1.246,14 -4.478,86
d) Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio (+) 0,00 -31,94
e) Subvenciones, donaciones y legados recibidos (+) 0,00 0,00
10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 9.1 -2.020,94 -831,19
a) Emision 5.827,31 8.600,03

2. Deudas con entidades de crédito (+) 0,00 8.600,03

3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (+) 5.827,31 0,00
b) Devolucién y amortizacién de -7.848,25 -9.431,22

2. Deudas con entidades de crédito (-) -7.234,92

3. Deudas con empresas del grupo y asociadas (-) -613,33 -9.431,22

4. Otras deudas (-) 0,00 0,00
11. Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio 9 -2.674,95 -6.336,71
a) Dividendos (-) -2.674,95 -6.336,71
12. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-9+/-10-11) -5.993,03 -11.873,70
E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (+/-5+/-8+/-12+/-D) -5,54 -1.332,84
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL COMIENZO DEL EJERCICIO 60,09 1.392,94
TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO 54,55 60,09

Las notas 1 a 27 de la memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujo de efectivo del ejercicio 2010.
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MEMORIA

Nota: Cuando no se informe de lo contrario, las cifras de las Cuentas Anuales se
presentan en miles de euros.

1. ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

1.1 Domicilio y forma legal:

Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. (en adelante CEVASA) se constituyé como
sociedad andnima en Espafia, por un periodo indefinido, el 22 de noviembre de 1968. El
domicilio social de CEVASA esta ubicado en Avda. Meridiana, 350, 62 planta en la localidad de
Barcelona.

Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacion en el Mercado continuo de las bolsas
espafiolas, gozando todas ellas de iguales derechos politicos y econémicos.

1.2 Objeto social y principales actividades:

El objeto social viene definido en el articulo dos de los estatutos sociales de la Compafiia, que
se detalla a continuacion:

“La Sociedad tiene por objeto:

a) La administracién, direccién y control de las sociedades participadas, asi como la
prestacion de servicios a las mismas de asesoramiento y apoyo, asistencia técnica e
informética, de ingenieria, promocion y publicidad, trabajos y estudios de “consulting”,
asesoramiento juridico - mercantil, fiscal, contable, econémico, administrativo, laboral y
financiero, administracion de sus bienes muebles e inmuebles, y gestiébn econdmico —
administrativa de los mismos, todo ello por cuenta propia y través de profesionales en
plantilla, contratados o asociados.

b) La adquisicion, tenencia, disfrute, administracion, cesién y enajenacion de inmuebles,
valores mobiliarios, derechos, titulos, pertenencias de propiedad industrial e intelectual y
otros semejantes, con exclusién de las actividades propias de las instituciones financieras,
de las actividades propias de las sociedades y agencia de valores reguladas por la Ley del
Mercado de Valores, asi como de las actividades propias de las instituciones de inversion
colectiva.

¢) La promocion o fomento de empresas mediante la participacién temporal o permanente en
su capital, asi como la suscripcién de acciones o participaciones de sociedades de caracter
empresarial, todo ello por cuenta propia.

d) La construccién y promocién de Viviendas de Proteccién Puablica para su explotacién en
régimen de arrendamiento, de acuerdo con lo establecido en la legislacién reguladora de
dicha clase de viviendas. La Sociedad podrd extender el &mbito de sus actividades
inmobiliarias a cualquier clase de bienes inmuebles, incluidas edificaciones de promocién
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privada, camping e instalaciones deportivas y de recreo; adquirir y enajenar inmuebles por
sistema normal de pago o por sistema de arrendamiento financiero.

e) Ejercer ampliamente cualquier tipo de actividades turisticas, incluida la explotaciéon de
establecimientos hoteleros.

f) El desarrollo de toda clase de operaciones de crédito e inversion, salvo las que
expresamente queden reservadas por la Ley a sociedades especiales y, en particular, a las
entidades de inversién, depésito y financiaciéon sometidas a la vigilancia y regulacién por
organismos administrativos, tales como el Banco de Espafia o de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Si las disposiciones legales exigiesen para el ejercicio de algunas de las actividades
comprendidas en el objeto social algun titulo profesional o autorizacion administrativa o
inscripcién en Registros Publicos, dichas actividades deberan realizarse por medio de persona
que ostente dicha titulacion profesional y, en su caso, no podran iniciarse antes de que se
hayan cumplido los requisitos administrativos exigidos.

El objeto social podra ser desarrollado también por la Sociedad, total o parcialmente, de modo
indirecto, mediante la participacion en otras sociedades con objeto idéntico o analogo al de
esta Sociedad, o mediante la participacién en Uniones y Agrupaciones Temporales de
Empresas”.

En la actualidad, CEVASA, es la Sociedad matriz y holding de un grupo de empresas con
actividades inmobiliarias, hoteleras y de inversién, y su principal actividad es la prestacion de
servicios a las mismas y la recepcion de dividendos.

1.3 Sociedad dominante de un grupo de sociedades:

De acuerdo con la legislacion vigente, CEVASA, como cabecera de grupo y de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, esta obligada, a cumplir determinados
requisitos, a formular separadamente cuentas consolidadas, preparadas de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Uniéon Europea (NIIF-UE).
De acuerdo con el contenido de dichas cuentas anuales consolidadas preparadas conforme a
NIIF-UE, el volumen total de reservas consolidadas asciende a 89.335,44 miles de euros, el
resultado consolidado después de impuestos del ejercicio 2010 asciende a 7.638,78 miles de
euros y el volumen total de activos y de ventas/prestacion de servicios ascienden a 159.732,42
y 18.648,65 miles de euros, respectivamente. Las cuentas consolidadas del Grupo Cevasa se
encuentran depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona, las Ultimas cuentas anuales del
Grupo Cevasa corresponden a las del ejercicio cerrado a 31.12.2009 y fueron aprobadas por
la Junta General de Accionistas el 29 de junio de 2010.

1.4 Moneda funcional:
La moneda funcional en que se elaboran las cuentas anuales de CEVASA y su grupo es el
euro.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

2.1 Imagen fiel

Las cuentas anuales de CEVASA muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera, de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones,
de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo, que se han producido en el
ejercicio finalizado en esa fecha.
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Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a) Cdbdigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

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

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan General de
Contabilidad y sus normas complementarias.

d) El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

Las Cuentas Anuales adjuntas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, y
se han confeccionado a partir de los registros contables de la misma y se presentan de
acuerdo con lo establecido en el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se
aprueba el Plan General de Contabilidad (BOE de 20 de noviembre).

Razones excepcionales:

Se han seguido con rigor todas las disposiciones legales en materia contable de aplicacion, sin
que debiera excluirse ninguna de ellas para que los estados contables mostraran la imagen fiel
de la situacion y resultados econdmicos — financieros de la Compaiiia.

2.2 Principios contables no obligatorios aplicados.
La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios.
2.3 Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Ademas de los sefialado en cada nota especifica, para la elaboracién de las cuentas anuales
no se han considerado otros supuestos clave acerca del futuro, ni datos relevantes sobre la
estimacion de la incertidumbre al cierre del ejercicio, que lleven asociado un riesgo importante
gue pueda suponer cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en los proximos
ejercicios.

El caracter patrimonialista de la sociedad holding hace que el valor de la Sociedad esté
directamente relacionado con el valor de sus filiales. La evolucidn de estas participaciones y de
sus resultados esta correlacionada con la evolucion del sector inmobiliario y de sus activos, en
especial los de caracter residencial. La rentabilidad de los inmuebles en alquiler tienen su base
en:

- Las rentas y los margenes operativos del alquiler de los inmuebles.

- La evolucién de los precios de los activos patrimoniales y la generacion de plusvalias o
minusvalias de los mismos por variacion del valor de realizacion de los inmuebles.

- El valor de mercado de determinados instrumentos financieros.

- El calculo de provisiones.

- La evaluacidn de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar

en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

44 de 93



Por lo que respecta a las actividades de promocion inmobiliaria para la venta y de promocion
de suelo, la mayor o menor rentabilidad de estas inversiones depende de la eficiente gestion de
estos proyectos en tiempo, de los costes de desarrollo y de la adecuada comercializacion y
venta de los mismos a precios superiores a los de coste.

Por tanto, el valor de las principales filiales de CEVASA tiene una correlacion directa con el
valor de sus activos inmobiliarios, que depende en gran medida del nivel de precios en el
mercado y de la demanda inmobiliaria.

Los importes de estas participaciones y su comparacion con sus valores segun el patrimonio de
tales sociedades a 31.12.10 se muestran en la nota especifica de esta memoria.

Para la realizacion de las cuentas cerradas a 31.12.10 no se han producido cambios
significativos en las estimaciones contables que afecten a los activos de la Sociedad.

2.4 Comparacion de la informacion

2.4.1 Razones excepcionales que justifiqguen modificaciones en la estructura del balance:
Tanto del ejercicio 2010 como el de 2009 se presentan conforme a lo dispuesto en el Real
Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de
Contabilidad (BOE de 20 de noviembre) y son plenamente comparables.

De acuerdo a la interpretacion del ICAC (Instituto de Censores y Auditores de Cuentas), los
dividendos percibidos por CEVASA de sus filiales, como sociedad holding y cabecera del
grupo, se han considerado dentro del concepto “prestacién de servicios”, integrante de la cifra
de negocios.

2.5 Agrupacioén de partidas

2.5.1 Informacion del desglose de las partidas objeto de agrupacion en el balance:

Las cuentas y grupos contables se han agrupado para su presentacion en el balance, cuenta
de resultados y resto de estados financieros de acuerdo a lo establecido en los modelos
publicados en el RD 1517/2007 para las cuentas normales. Su desagregacion figura en otros
apartados de esta memoria.

2.6 Elementos recogidos en varias partidas

2.6.1 Identificacién de los elementos patrimoniales registrados en dos o mas partidas del
balance:
Ni en el afio 2009 ni el 2010 existen registrados elementos patrimoniales en varias partidas.

2.7 Cambios en criterios contables

No se han practicado correcciones en las partidas que integran las cuentas anuales y las
cuentas presentadas son plenamente comparables.

2.8 Correccién de errores

No se ha detectado error alguno en las cuentas cerradas con anterioridad al ejercicio 2010 y
por ello no se ha practicado correccion alguna.
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3. APLICACION DE RESULTADOS

3.1 Informacién sobre la propuesta de resultado:

El Consejo de Administracién propondra a los accionistas de la Sociedad en la préxima Junta
General que convoque para el estudio y aprobacién, en su caso, de las Cuentas Anuales del
afo, la siguiente propuesta de distribucién de beneficios:

ARNO 2010

Base de reparto:
Beneficios del ejercicio de 2010 tras el Impuesto sobre Sociedades 6.081,79

Distribucion:
- A dividendo acciones en circulacion ... 4.934,76
= A TESEIVAS VOIUNTANIAS ...ccoioiiiiiiiie ettt e e e e e e et e e e e e e e e aareaeeeeeaeaaas 1.147,03 6.081,79

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

4.1 Inmovilizado intangible

4.1.1 Criterios utilizados de capitalizacién/activacién, amortizacidn y correcciones por deterioro:
Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccion vy,
posteriormente se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado, todo ello siguiendo el
tratamiento de referencia del PGC.

Cuando existen costes por intereses directamente imputables a la adquisicion, construccién o
produccién de activos intangibles cualificados, que son activos que necesariamente precisan
un periodo de tiempo sustancial para estar preparados para su uso 0 venta previstos, se
afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que los activos estén sustancialmente
preparados para su uso 0 venta previstos.

No se reconocen como activos intangibles, si no como gastos del periodo en que se incurren,
las marcas, las cabeceras de periodicos o revistas, los sellos o denominaciones editoriales, las
listas de clientes u otras partidas similares generadas internamente.

La entidad reconoce contablemente en el estado de resultados cualquier pérdida que haya
podido producirse en el valor registrado de estos activos, como consecuencia del deterioro de
los activos intangibles.

Cuando una aplicacién informatica no amortizada en su totalidad se considera obsoleta y deja
de utilizarse en la gestién del negocio de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A., se
da de baja de los registros por el valor contable.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informaticos se registran con cargo a la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Las aplicaciones informéticas pueden estar contenidas en un activo material o tener sustancia
fisica, incorporando por tanto elementos tangibles e intangibles. Estos activos se reconocen
como inmovilizado material cuando forman parte integral de dicho bien vinculado siendo
indispensables para su funcionamiento.

La amortizacion de las aplicaciones informéticas se realiza linealmente en un periodo de cuatro
afios desde la entrada en explotacion de cada aplicacion.
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Los activos intangibles pueden ser de “vida util indefinida“- cuando, sobre la base de los
andlisis realizados de todos los factores relevantes, se concluye que no existe un limite
previsible del periodo durante el cual se espera que generaran flujos de efectivo netos a favor
de la Sociedad - o de “vida util definida “, en los restantes casos. En el caso de Compafiia
Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. todos los activos intangibles son de vida definida
estimada como promedio de los diferentes elementos, y se amortizan en funcién de la misma.

4.2 Inmovilizado material

4.2.1 Criterios de amortizacién, correcciones valorativas por deterioro, capitalizacién de gastos
financieros, costes de ampliacién, modernizacién y mejoras, costes de desmantelamiento y
costes de rehabilitacién:

El inmovilizado material se valora a valor de coste. Dicho valor esta compuesto por el precio de
adquisicién actualizado por aplicacién de aquellos coeficientes autorizados en las diferentes
leyes de actualizacion de balances que han aparecido desde que se formalizé su adquisicién,
menos la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida.

Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. no ha adquirido activos en régimen de
arrendamiento financiero. En caso de adquirirlos se registrarian en la categoria de activo a que
corresponde el bien arrendado, amortizdndose a lo largo de sus vidas Utiles previstas siguiendo
el mismo método que para los activos en propiedad, 0, si no existiera razonable certeza de que
obtendra la propiedad al finalizar el arrendamiento, se amortizarian en el periodo méas corto
entre su vida util o el plazo por al que se hubiera pactado el arrendamiento.

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o produccién
de activos cualificados, que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo
sustancial para estar preparados para su uso o venta previstos, se afladen al coste de dichos
activos, hasta el momento en que los activos estén sustancialmente preparados para su uso o
venta previstos. Los ingresos procedentes de inversiones, obtenidos en la inversién temporal
de préstamos especificos que aln no se han invertido en activos cualificados, se deducen de
los costes por intereses aptos para la capitalizacion.

Los demas costes en concepto de intereses se reconocen como resultados en el periodo en
que se incurren.

Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. no tiene la obligacion de desmantelar
activos fijos tangibles al final de su vida util.

Las amortizaciones del “Inmovilizado material” se calculan, aplicando el método lineal, sobre el
valor de coste de los activos menos su valor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, y los porcentajes de
amortizacién se detallan en el apartado 5.3 de la presente memoria.

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

Las sustituciones o renovaciones de elementos que aumentan la vida Gtil del bien, o su

capacidad econémica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado material, con la
consiguiente baja contable de los elementos sustituidos o renovados.
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Aquellos componentes importantes del inmovilizado material, y que necesitan ser
reemplazados en intervalos regulares, contablemente son tratados como activos diferentes al
elemento principal, puesto que tienen una vida Util diferente al elemento principal. Dichos
componentes se miden también al valor de coste, y se amortizan de forma lineal.

Por el contrario, todos aquellos costes destinados al mantenimiento y reparaciones de las
instalaciones de tipo ordinario, se contabilizan como gasto del periodo.

Deterioro de valor de activos intangibles y materiales

Al cierre de cada ejercicio 0 siempre que existan indicios de pérdida de valor, la Sociedad
procede a estimar mediante el denominado “Test de deterioro” la posible existencia de pérdidas
de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior al de su valor
en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos los
costes de venta y el valor en uso.

4.3 Inversiones inmobiliarias

4.3.1 Criterio para calificar los terrenos y construcciones como inversiones inmobiliarias:

Como inversiones inmobiliarias se califican aquellos edificios propiedad de Compaiiia Espafiola
de Viviendas en Alquiler, S.A., que no estan ocupados por la misma, y que se tienen para
generar rentas o plusvalias. Estos edificios son explotados en régimen de alquiler. También se
incluyen en este apartado aquellos solares destinados a promociones con este fin.

La valoracién de las “Inversiones inmobiliarias”, se realiza por el método de coste (precio de
adquisicion o de construccion).

Las sustituciones o renovaciones de elementos que aumentan la vida util del bien, o su
capacidad economica, se contabilizan como mayor importe de la inversion inmobiliaria, con la
consiguiente baja contable de los elementos sustituidos o renovados.

Las amortizaciones de las inversiones inmobiliarias se calculan aplicando el método lineal,
sobre el valor de coste de los activos menos su valor residual; entendiéndose que los terrenos
sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones tienen una vida Gtil indefinida y
que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de las inversiones inmobiliarias se
realizan con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, y basicamente, equivalen a
los porcentajes de amortizacion determinados en funcién de los afios de la vida util estimada
de los diferentes elementos. Los mencionados porcentajes se detallan en el apartado 6.4 de la
presente memoria.

Con el fin de detectar posibles deterioros de valor, se llevan a cabo anualmente tasaciones
inmobiliarias independientes. Si el valor de tasacion es menor que el de coste se registra una
pérdida por deterioro. Se reflejan aumentos de valor solo hasta cubrir las pérdidas por deterioro
sufridas en periodos anteriores, de forma que el valor registrado no supere nunca el valor de
coste. Al 31 de diciembre de 2010, el balance de situacién adjunto no recoge provision alguna
por este concepto.

En el ejercicio 2010 la metodologia utilizada por los tasadores externos para determinar el valor

de mercado de las inversiones inmobiliarias de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler,
S.A. fue fundamentalmente por descuento de flujos de caja, que consiste en capitalizar las
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rentas netas de cada inmueble y actualizar los flujos futuros, aplicando tasas de descuento de
mercado, en un horizonte temporal y un valor residual calculado capitalizando la renta estimada
final del periodo proyectado a una rentabilidad (“yield”) estimada. Los inmuebles se valoran de
forma individual, considerando cada uno de los contratos de arrendamiento vigentes al cierre
del ejercicio. Para los edificios con superficies no alquiladas, éstos han sido valorados en base
a las rentas netas futuras estimadas, descontando un periodo de comercializacién. La
metodologia de valoracion aplicados fueron idénticos a los utilizados en ejercicios anteriores al
2010.

Las variables claves de dicho método son la determinacion de los ingresos netos, el periodo de
tiempo durante el cual se descuentan los mismos, la aproximacion al valor que se realiza al
final de cada periodo y la tasa interna de rentabilidad objetivo utilizada para descontar los flujos
de caja.

La valoracion ha sido realizada de acuerdo con los Estandares de Valoracién y Tasacion
publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretafia, y de acuerdo
con los Estandares Internacionales de Valoracién (IVS) publicados por el Comité Internacional
de Estandares de Valoracion (IVSC).

Los valores razonables de las propiedades de inversion de CEVASA al 31 de diciembre de
2010 y 2009, calculados en funcién de las tasaciones realizadas por American Appraisal,
tasador independiente no vinculado al Grupo CEVASA, ascienden a 12.961 y 13.001 miles de
euros, respectivamente.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se registran al coste
acumulado que resulta de afiadir a los costes externos los costes internos, determinados en
funcién de los consumos propios de materiales, la mano de obra directa incurrida y los gastos
generales de produccion.

4.4 Arrendamientos

4.4.1 Arrendamientos y criterios de contabilizacion de contratos de arrendamiento financiero o
similares:

Los Unicos arrendamientos que realiza Compafia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. son
arrendamientos operativos de sus inmuebles en alquiler. En las operaciones de arrendamiento
operativo, la propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre el bien permanecen en el arrendador.

Cuando la entidad actia como arrendadora, presenta el coste de adquisicion de los bienes
arrendados en el epigrafe de Inversiones inmobiliarias. Estos activos se amortizan de acuerdo
con lo sefialado en el punto 4.3 anterior y los ingresos procedentes de los contratos de
arrendamiento se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las rentas procedentes de los arrendamientos operativos se reconocen como ingresos en el
estado de resultados, de forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento.

4.5 Permutas

Ni durante el ejercicio 2010 ni durante el 2009 se han realizado permutas.
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4.6 Instrumentos financieros

4.6.1 Criterios de calificacién y valoracion de los activos vy pasivos financieros, asi como el
reconocimiento de cambios en el valor razonable:

a) Los Activos financieros de la Compaifiia, distintos a las participaciones en empresas del
grupo y asociadas, son:

“Participaciones en otras empresas”. Se consideran como tales los instrumentos de patrimonio
emitidos por otras Sociedades y de propiedad de CEVASA. Se valoran por el valor razonable
de la participacion.

“Depobsitos bancarios de efectivo a corto plazo”. Son las imposiciones de efectivo que la
sociedad ha realizado en entidades bancarias mas los intereses devengados de las mismas.
Se registran por el importe nominal depositado mas los intereses devengados al cierre del
ejercicio.

“Depositos a largo plazo”. Son los depésitos que la Sociedad tiene constituidos ante diferentes
Administraciones Publicas. Se valoran por el importe nominal efectivo depositado.

“Préstamos a empresas del grupo y asociada”. Entre la matriz, sus filiales y asociadas se
mantienen cuentas de préstamos, registrandose por los importes nominales que se acreditan a
las filiales y asociadas de la Compaiiia.

b) Pasivos financieros:

“Otros pasivos financieros”. Se trata de la fianza recibida por el arrendatario de un edificio
industrial, y se registra por el importe nominal recibido.

“Deudas con empresas del grupo y asociadas”: Entre las empresas del grupo y las filiales se
mantienen cuenta de préstamos, registrandose por los importes nominales que se adeuden a
las filiales.

“Deudas con entidades de crédito”: Se trata del importe dispuesto de las lineas de crédito que
Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. tiene abiertas con diversas entidades
financieras, registrandose por el importe efectivo dispuesto.

“Otros pasivos financieros”. Principalmente se trata de dividendos pendientes de pago a los
accionistas de la Sociedad a 31.12.2010. Se registran por el importe nominal adeudado.

4.6.2 Naturaleza de los activos y pasivos financieros designados inicialmente como a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias:

La Sociedad no ha tenido, ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009, activos y pasivos financieros
valorados a valor razonable y que sus diferencias de valor repercutieran en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

4.6.3 Criterios para la determinacién de la existencia de evidencia objetiva de deterioro, asi
como el registro de la correccién de valor y su reversién y la baja definitiva de activos
financieros deteriorados:

El principal activo financiero de la Sociedad es el importe que ésta acredita a su filial Cevasa,
Proyectos Inmobiliarios, S.L.U. Considerando la naturaleza de estos créditos y el prestatario, la
Sociedad considera que estos saldos son plenamente recuperables y no existe evidencia
alguna de deterioro de los mismos.
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Los importes de las imposiciones realizadas ante entidades bancarias, son plenamente
recuperables y no presentan deterioro alguno.

4.6.4 Criterios para el reqistro de la baja de activos y pasivos financieros:

En las bajas de activos y pasivos financieros se siguen los criterios del apartado 9°
Instrumentos Financieros, punto 2.9 y 3.5 del nuevo Plan General de Contabilidad publicado
por R.D. 1514/2007, de 16 de noviembre.

4.6.5 Contratos de garantias financieras, criterios de valoracién sequidos:
Ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009 la Sociedad ha sido titular de instrumentos financieros
hibridos, instrumentos financieros compuestos o contratos de garantias financieras.

4.6.6 Inversiones en empresas del grupo y asociadas, criterios de valoracion y reqistro de las
correcciones valorativas:

Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas se valoran inicialmente al
coste de adquisicion. Posteriormente se valoran al coste menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Al cierre de cada ejercicio se realizan las correcciones valorativas necesarias, que equivalen a
las diferencias entre los valores en Libros de las participaciones y los importes recuperables de
las mismas. Como mejor evidencia del importe recuperable de estas inversiones se toma en
consideracion el patrimonio neto de la entidad participada corregido por plusvalias tacitas netas
existentes en la fecha de la valoracidn, que corresponden a elementos identificables en el
balance de la participada.

Las correcciones valorativas por deterioro, y, en su caso, su reversion, se registran como un
gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias, salvo cuando
previamente se hayan realizado ajustes valorativos por aumento de valor que se hubieran
imputado al patrimonio neto. En tal caso, las correcciones valorativas por deterioro minoraran el
patrimonio neto hasta compensar completamente los aumentos de patrimonio realizados
anteriormente por esos mismos conceptos.

4.6.7 Criterios para la determinacion de los ingresos procedentes de las diferentes categorias
de instrumentos financieros, intereses, primas o descuentos, dividendos, etc.:

El reconocimiento de un ingreso financiero tiene lugar como consecuencia de un incremento de
los recursos de la Sociedad y conlleva el reconocimiento simultdneo o el incremento de un
activo, o la depreciacién o disminucién de un pasivo.

El reconocimiento de un gasto financiero tiene lugar como consecuencia de una disminucion de
los recursos de la Sociedad y conlleva el reconocimiento simultdneo o el incremento de un
pasivo, o la depreciacion o disminucion de un activo.

En el reconocimiento de ingresos y gastos financieros se siguen los principios de devengo y
correlacion de ingresos y gastos.

4.6.8 Instrumentos de patrimonio propio en poder de la empresa, criterios de valoracion
sequidos:

Las acciones propias en autocartera se califican como instrumentos de patrimonio propios,
aunque se adquieren para dar contrapartida al accionista y sin una intencién clara y manifiesta
de mantenerlas en autocartera indefinidamente y por tanto con el proposito de venderlas en
caso de demanda de acciones sin contraprestacion en el mercado.
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4.7 Coberturas contables

4.7.1 Criterios de valoracidn en las operaciones de cobertura:
Ni en el 2010 ni en el 2009 se han realizado operaciones financieras calificadas de cobertura.

4.8 Existencias

4.8.1 Criterios de valoracion, correcciones valorativas por deterioro y capitalizacién de gastos
financieros:

Las existencias de CEVASA corresponden a “Terrenos y solares”, y recoge el importe
desembolsado a lo largo del desarrollo urbanistico de terrenos, que, sin ser propiedad de la
Sociedad, ésta actia como promotora y tiene derecho a parte de su aprovechamiento futuro.

En este epigrafe se registran los importes desembolsados por el planeamiento y su tramitacion,
a arquitectos, abogados y otros profesionales que intervienen por encargo de la Sociedad.

La Sociedad dota las oportunas provisiones por depreciacion de existencias cuando el valor
razonable es menor al coste contabilizado. Se considera como valor razonable el valor
expresado en los informes de tasacién de las propiedades inmobiliarias del grupo, realizados
por tasadores independientes.

Ni durante el ejercicio 2010 ni en el 2009 se han activado gastos financieros.

4.9 Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de CEVASA es el euro y lo ha sido a lo largo de los ejercicios 2010 y
2009. Ni en uno ni en otro ejercicio se han realizado transacciones en moneda extranjera.

4.10 Impuesto sobre beneficios

4.10.1 Criterios de registro y valoracién de activos y pasivos por impuesto diferido:

El gasto por impuesto sobre beneficios representa la suma del gasto por impuesto sobre
beneficios del ejercicio y los activos y pasivos por impuestos diferidos.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto
corriente que resulta de la aplicacién de los tipos de gravamen sobre las bases imponibles del
ejercicio de la Sociedad y después de aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles,
mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias
entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacién y los créditos por deducciones fiscales no
aplicados fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o
crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

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

52 de 93



Por su parte, los activos por impuestos diferidos so6lo se reconocen en la medida en que se
considere probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las
que poder hacerlos efectivos.

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

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

La Sociedad se encuentra sujeta al Impuesto de Sociedades bajo el régimen de tributacion de
Consolidacion Fiscal segun el Capitulo VII del Titulo VII del Real Decreto Legislativo 4/2005 de
5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de Ley del Impuesto sobre Sociedades.
Las Sociedades que constituyen el Grupo a efectos fiscales para el ejercicio 2010 son las
descritas en la Nota 9, salvo SBD Lloguer Social, S.L. En consecuencia, el gasto por impuesto
sobre Sociedades recoge aquellas ventajas derivadas del aprovechamiento de bases
imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicacion que no hubieran sido registradas
en caso de tributacién individual de las Sociedades que conforman el citado grupo fiscal.

4.11 Ingresos y gastos

4.11.1 Criterios generales aplicados en caso de prestacién de servicios método empleado para
determinar el porcentaje de realizacién en la prestacion de los servicios.

Los ingresos y gastos se imputan en funcién de la corriente real de bienes y servicios que
representan y con independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

La Sociedad contabiliza los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, en tanto que
los riesgos y las pérdidas previsibles, aun siendo eventuales, se contabilizan tan pronto son
conocidos.

Las partidas de la cuenta de resultados que exigen alguna aclaraciéon adicional son las
siguientes:

Ingresos de explotacion: Se contabilizan por el importe total devengado durante el ejercicio,
neto de los impuestos que gravan la prestacion de servicios de la Sociedad, los ingresos de
explotacion de la Compafiia provienen:

a) De las rentas por servicios prestados como de aquellas repercusiones legales de gastos
al arrendatario de un edificio industrial propiedad de la Sociedad, que es el directo
beneficiario de los servicios repercutibles.

b) De la prestacion de servicios de administracion, direccion y control de CEVASA a sus
empresas filiales y asociadas.

c) Dividendos recibidos de las sociedades asociadas.

53 de 93



Gastos de explotacién:

"Aprovisionamientos": Las adquisiciones de mercaderias se encuentran contabilizadas por su
coste efectivo, excluyendo el IVA soportado y deducible. Los descuentos concedidos por los
proveedores de la Sociedad por pronto pago, son considerados como ingresos financieros.

"Gastos de personal": Coste efectivo del personal empleado en la Sociedad por conceptos tales
como sueldos y salarios, primas, indemnizaciones y seguridad social a cargo de la empresa.
Se incluyen también en este epigrafe, tanto las dietas percibidas por los miembros del Consejo
de Administracidn en concepto de asistencia a las reuniones del Consejo y Comités del mismo,
como una estimacion del importe a satisfacer en concepto de Atenciones Estatutarias.

"Amortizacién del inmovilizado™:

Es la suma de las amortizaciones del inmovilizado intangible, material e inversiones
inmobiliarias en funcién de los coeficientes maximos fijados en las tablas de amortizacién
aprobadas por el RD 537/97 por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades. Estos coeficientes se aplican sobre el valor de coste contabilizado.

"Otros gastos de explotacion™:

El importe total recogido bajo el epigrafe "Servicios exteriores" corresponde al importe efectivo,
excluyendo el IVA soportado y deducible, al cual asciende el total de servicios recibidos de
terceros por conceptos tales como los de reparaciones y conservacion, suministros, asesorias
diversas y asistencia en contenciosos con deudores de la Sociedad, publicidad, seguros y
otros. También se incluyen aqui los gastos de la oficina administrativa, tales como material de
oficina, comunicaciones, servicios de mantenimiento, etc.

“Tributos”: Recoge el importe total de los impuestos devengados en el ejercicio, siendo la
mayor parte de ellos de caracter local. Los principales tributos incluidos en este epigrafe son el
Impuesto sobre Bienes Inmuebles, el Impuesto sobre Actividades Econdmicas (IAE) y los
Recursos de las Camaras de Comercio, tanto sobre la cuota del Impuesto sobre Sociedades
como sobre las del IAE.

"Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales": Saldo resultante
de la suma de las nuevas dotaciones a la provisién por insolvencias, de minoraciones de esta
provision cuando ciertos créditos dudosos vuelven a considerarse corrientes y de las bajas
contables de aquellos créditos considerados totalmente incobrables y sin ninguna provision
dotada.

4.12 Provisiones y contingencias
4.12.1 Criterios de valoraciéon, método de estimacion y calculo de cada uno de los riesgos:

Al tiempo de formular las cuentas anuales, los Administradores de la Sociedad diferencian
entre provisiones y pasivos contingentes:

1. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de
sucesos pasados, cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos,
pero que resultan indeterminados en cuanto a su importe y/ 0 momento de cancelacion.

2. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos

pasados, cuya materializacion futura esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas
eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.
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Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los
mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados como remotos.

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

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

4.13 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

En la Sociedad no existen elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental.

4.14 Prestaciones a los empleados

Los gastos de personal se registran por el coste efectivo del personal empleado en la Sociedad
por conceptos tales como sueldos y salarios devengados en el ejercicio, primas,
indemnizaciones y seguridad social a cargo de la empresa. Se incluyen también en este
epigrafe, tanto las dietas percibidas por los miembros del Consejo de Administracion en
concepto de asistencia a las reuniones del Consejo y Comités del mismo, como una estimacién
del importe a satisfacer en concepto de Atenciones Estatutarias.

La Sociedad no tiene compromisos para pensiones.

4.15 Pagos basados en acciones

En la Compafiia no se producen pagos basados en acciones.

4.16 Subvenciones, donaciones y legados

Ni en el afio 2009 ni en el 2010 se han percibido subvenciones, donaciones y legados.

4.17 Combinaciones de negocios

Ni en el 2009 ni en el 2010 CEVASA ha llevado a cabo combinaciones de negocio.
4.18 Negocios conjuntos

Ni en el afio 2009 ni en el 2010 la Compafiia ha realizado negocios conjuntos con otras
entidades.

55 de 93



4.19 Criterios empleados en transacciones entre partes vinculadas. Activos no corrientes
mantenidos para la venta

Durante los ejercicios 2010 y 2009 CEVASA ha realizado con partes vinculadas las siguientes
operaciones:

1) Prestacion de servicios: CEVASA, en su funcion de Sociedad holding, presta a sus
filiales determinados servicios, que son:
- Servicios de apoyo a la direccion y gestiéon de negocios.
- Asistencia financiera legal.
- Servicios de gestién administrativa y contable.
- Control de cumplimiento de los estandares de calidad.
- Servicios de gestion del personal.
- Servicios de asesoria legal.
- Servicios informaticos.

2) Gestion patrimonial y administrativa de activos: CEVASA presta a su filial asociada
SBD Lloguer Social, S.A. determinados servicios de gestion patrimonial y administrativa
de sus activos y pasivos, relacionados con su parque de viviendas en alquiler.

3) Prestacién de garantias: CEVASA vy sus filiales participadas al 100% se prestan entre
ellas garantias de cobertura de riesgo en relaciéon a la realizaciéon de determinadas
operaciones financieras.

4) Servicios de mantenimiento: La filial de CEVASA, CEVASA Patrimonio en Alquiler,
S.L.U. presta servicios de mantenimiento de inmuebles e instalaciones a las siguientes
Sociedades del grupo:

- CEVASA, Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U.
- Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A.
- CEVASA, Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.

5) Servicios de arrendamiento operativo: La filial de CEVASA, CEVASA Patrimonio en
Alquiler 2, S.L.U. alquila dos plantas de oficinas de su propiedad a las siguientes
Sociedades del Grupo:

Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A.
CEVASA, Patrimonio en Alquiler, S.L.U.

CEVASA, Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.
CEVASA, Inversiones Mobiliarias, S.L.U.

6) Cuenta corriente de préstamo y préstamos intragrupo, individuales y otros derivados de
la_existencia de lineas de crédito multiempresa: Las Sociedades del grupo CEVASA
integradas por consolidacion fiscal realizan préstamos entre ellas con el fin de optimizar
el rendimiento financiero de activos y pasivos.

7) Retribuciones a los drganos de Administracion: Los miembros de administracion de
CEVASA perciben de la misma retribuciones fijas, dietas, atenciones estatutarias y
otros.

8) Alquiler de inmuebles a partes vinculadas: CEVASA tiene alquilada una inversion
inmobiliaria a una sociedad industrial que habia estado controlada, durante el primer
trimestre del afio 2009 y ejercicios anteriores, por algunos de sus consejeros y
accionistas de referencia.
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9) Dividendos: CEVASA percibe dividendos de sus filiales.

Todas estas operaciones estdn debidamente documentadas segun los criterios
establecidos en el art. 16 del RD Leg. 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el
texto refundido del Impuesto sobre Sociedades (modificado por la ley 36/2006, de 29 de
noviembre, de medidas para la prevencion del fraude fiscal) en el Real Decreto 1793/2008,
de 3 de noviembre, por el que se modifica el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades,
aprobado por el RD 1.777/2004, de 30 de julio.

El principio regulador de todas estas operaciones es su realizacion a precio o valor
razonable de mercado.
4.20 Activos no comerciales mantenidos para la venta
CEVASA no tiene, ni ha tenido en los ejercicios 2010 y 2009, activos no corrientes mantenidos
para la venta.
4.21 Operaciones interrumpidas

Ni en el 2010 ni en el 2009 se han realizado operaciones interrumpidas.

4.22. Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad est4 obligada al pago de indemnizaciones a
aquellos empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones
laborales. Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificacién razonable
se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisién y se crea una
expectativa vélida frente a terceros sobre el despido. En las cuentas anuales adjuntas no se ha
registrado provisidn alguna por este concepto, ya que no estan previstas situaciones de esta
naturaleza.

4.23. Clasificaciéon corriente / no corriente

En el balance de situacion adjunto se clasifican como corrientes los activos y deudas con
vencimiento igual o inferior al afio, y no corrientes si su vencimiento supera dicho periodo.

5. INMOVILIZADO MATERIAL

5.1 Andlisis del movimiento de partidas, amortizaciones y correcciones valorativas por
deterioro:

El detalle del inmovilizado material en el 2010 se detalla a continuacion:
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COSTE ACTUALIZ. IMPORTE AMORTIZ. IMPORTE
BRUTO RDL 7/1996 BRUTO ACUMULADA A 31/12/2010 NETO A 31/12/2010
MOBILIARIO,EQUIPOS Y ELEM. DEC. DE OFICINA 542,00 542,00 256,69 285,31
EQUIPOS PROCESO INFORMACION 235,60 235,60 205,14 30,46
TOLEIES vvvvvvvverersresssssiinnes 777,60 0,00 777,60 461,83 315,77

El movimiento del inmovilizado material durante los ejercicios 2009 y 2010 se detalla a

continuacion:

MOVIMIENTOS ANO 2009 AMORTIZACION TOTAL NETO
A 01.01.2009 Inversiones Bajas/Traspasos A31.12.2009 | | A01.01.2009  Amortizacion Traspasos A 31.12.2009 Saldo
MOBILIARIO,EQUIPOS Y ELEM. DEC.
DE OFICINA Y EXPLOTACION 434,55 96,15 11,30 542,00 182,11 36,88 0,96 219,95 322,05
EQUIPOS PROCESO INFORMACION 235,74 12,80 -1,33 247,21 187,79 18,08 205,87 41,34
LT 670,29 108,95 9,97 789,21 369,90 54,96 0,96 425,82 363,39
MOVIMIENTOS ANO 2010 AMORTIZACION TOTAL NETO
A 01.01.2010 Inversiones Bajas/Traspasos A31.12.2010| | A01.01.2010  Amortizacién Traspasos A 31.12.2010 Saldo
MOBILIARIO,EQUIPOS Y ELEM. DEC.
DE OFICINA Y EXPLOTACION 542,00 542,00 219,95 36,74 0,00 256,69 285,31
EQUIPOS PROCESO INFORMACION 247,21 -11,60 235,61 205,87 18,36 -19,08 205,15 30,46
Total ..oovecin 789,21 0,00 -11,60 777,61 425,82 55,10 -19,08 461,84 315,77

5.2 Costes estimados de desmantelamiento, retiro o rehabilitacién:
Ni durante el 2010 ni el 2009 han habido ni se estiman costes de desmantelamiento, retiro o
rehabilitacién, incluidos como mayor coste de los activos inmovilizados de la Compainiia.

5.3 Vidas utiles o coeficientes de amortizacion utilizados:
El método de amortizacion utilizado es el lineal, y los coeficientes de amortizacién son los
siguientes:

Coeficientes de
amortizacion (%)

Grupos de
elementos

Mobiliario
Equipos de proceso de informacion

10%-15%
25%

5.4 Cambios de caracter significativo que afecten en la estimacion de valores residuales, o los
costes de desmantelamiento, vidas Utiles y métodos de amortizacion:

No se han producido cambios en la estimacion de los valores residuales, vidas Utiles y métodos
de amortizacion de los activos inmovilizados de la Compafiia.

5.5 Caracteristicas de las inversiones en inmovilizado material adquirido a empresas del grupo
y asociadas:

No se han llevado a cabo inversiones en el inmovilizado material, adquiridos a empresas del
grupo y asociadas.

5.6 Caracteristicas del inmovilizado material situado en el extranjero:
Todas las inversiones llevadas a cabo en el inmovilizado material se han efectuado en territorio
espafiol.
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5.7 Gastos financieros capitalizados en el ejercicio:
No se han capitalizado gastos financieros en los elementos del inmovilizado material de la
Compaifiia, ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009.

5.8 En caso _de correccion valorativa por_deterioro indicar la naturaleza del inmovilizado,
importe, circunstancias y sucesos gue han conducido al deterioro y criterio empleado para
determinar el valor razonable menos los costes de venta:

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se han producido correcciones valorativas por deterioro
del inmovilizado material de la Compaifiia.

5.9 Principales clases de inmovilizados afectados por las pérdidas por deterioro:
Ni durante el ejercicio 2010 ni durante el 2009 se han producido pérdidas por deterioro del
inmovilizado material.

5.10 Importe de las compensaciones de terceros incluidas en el resultado del ejercicio por
inmovilizados cuyo valor se hubiera deteriorado:
No ha habido compensacion alguna

5.11 Informacion de la pérdida por deterioro del inmovilizado material incluido en las UGE,s:
Ningun inmovilizado incluido en las UGE,s de la Sociedad ha sufrido deterioro alguno, ni
durante el afio 2010 ni en el 2009.

5.12 Caracteristicas del inmovilizado no afecto directamente a la explotacion:
Todo el inmovilizado de la Compafiia esta afecto directamente a la actividad de la misma.

5.13 Importe y caracteristicas del inmovilizado completamente amortizado en uso:
Al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 el detalle de los bienes totalmente amortizados que se
encuentran en uso es el siguiente:
- Mobiliario de oficina: el valor de los bienes totalmente amortizados asciende a 99,58
miles de euros.
- Equipos oficina: el valor de los bienes totalmente amortizados asciende a 52,06 miles
de euros.
- Equipos proceso informacion: el valor de los bienes totalmente amortizados asciende
a 161,04 miles de euros.

5.14 Bienes afectos a garantias y reversion, asi como la existencia y los importes de
restricciones a la titularidad:

El inmovilizado material de Compafiia no esta afecto a garantias ni a posibilidad de reversion.
Asimismo no existe ningun tipo de restriccion a la titularidad.

5.15 Subvenciones, donaciones y legados relacionados con el inmovilizado:
CEVASA no ha recibido subvenciones, donaciones y legados relacionados con elementos del
inmovilizado material.

5.16 Compromisos firmes de compra y venta y fuentes previsibles de financiacion:
No existen compromisos firmes de venta de inmovilizado material.

5.17 Otras circunstancias relacionadas con el inmovilizado; arrendamientos, sequros, litigios,
embargos y situaciones analogas:

Ademas de lo informado en los puntos anteriores no se dan otras circunstancias de caracter
sustantivo que afecten al inmovilizado.
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5.18 Arrendamientos financieros y similares sobre inmovilizados:
CEVASA no tiene formalizados arrendamientos financieros o similares sobre su inmovilizado
material.

5.19 En el caso de inmuebles, separacién del valor del suelo y la construccion:
CEVASA no tiene contabilizados inmuebles entre su inmovilizado material.

5.20 Resultado del ejercicio por enajenacién del inmovilizado:
Ni en el afio 2009 ni en el 2010 se ha enajenado inmovilizado material.

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

6.1 Tipos de inversiones inmobiliarias y destino gue se da a las mismas:

Las inversiones inmobiliarias de la Compafiia son las siguientes:

1) Solar no edificado en Barcelona, situado en el barrio de Bon Pastor.

La Compafiia es propietaria de un solar de 7.289 m2, con un techo edificable de 13.505 m2.
Dicho solar se halla contabilizado dentro de las inversiones inmobiliarias, por un importe de
2.918,26 miles de euros.

El mencionado solar no genera ingresos para la Compaiiia.

No existe ningun tipo de restriccion ni en la titularidad ni sobre la posible enajenacion.

2) Edificio Industrial en Barcelona, situado en el barrio de Bon Pastor.

Este edificio de 10.944,14 m2 se halla contabilizado por un total de 8.844,15 miles de euros, de
los cuales, 1.866,3 miles de euros corresponden al coste del solar, 4.959,85 miles de euros al
edificio construido, y 1.693,09 miles de euros corresponden a las instalaciones.

El edificio anterior se encuentra arrendado por un plazo de 10 afios (de los que restan 2 afios y
tres meses al cierre del ejercicio 2010) y a precios de mercado, a una empresa que habia

estado vinculada a accionistas de la Sociedad durante el primer trimestre del afio 2009 y en los
ejercicios anteriores.

6.2 Anadlisis _del movimiento de partidas, amortizaciones y correcciones valorativas por
deterioro:

El detalle de las inversiones inmobiliarias en a 31.12.2010 se detalla a continuacion:
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COSTE ACTUALIZ. IMPORTE AMORTIZ. IMPORTE
BRUTO RDL 7/1996 BRUTO ACUMULADA A 31/12/2010 NETO A 31/12/2010
TERRENOS Y CONSTRUCCIONES
Terrenos y solares no edificados 2.918,26 2.918,26 2.918,26
Edificios explotacion:
-Solares 1.866,31 1.866,31 1.866,31
-Construcciones 4.959,85 4.959,85 841,98 4.117,87
OTRAS INSTALACIONES 1.688,67 4,42  1.693,09 1.057,64 635,45
TOtaleS woveveveeecieieeereeens 11.433,09 4,42 11.437,51 1.899,62 9.537,89

El movimiento de las inversiones inmobiliarias durante los ejercicios 2009 y 2010 se detalla a

continuacion:

MOVIMIENTOS ANO 2009 AMORTIZACION TOTAL NETO
A 01.01.2009 Bajas/Traspasos A 31.12.2009| | A 01.01.2009 Amortizacién Traspasos A 31.12.2009 Saldo
TERRENOS Y CONSTRUCCIONES
Terrenos y solares no edificados 2.918,26 2.918,26 2.918,26
Edificios:
-Solares 1.866,31 1.866,31 1.866,31
-Construcciones 4.959,85 4.959,85 540,60 150,69 691,29 4.268,56
OTRAS INSTALACIONES 1.704,39 -11,30 1.693,09 683,52 187,24 -0,96 869,80 823,29
Totales: 11.448,81 -11,30 11.437,51 1.224,12 337,93 -0,96 1.561,09 9.876,42
MOVIMIENTOS ANO 2010 AMORTIZACION TOTAL NETO
A 01.01.2010 Bajas/Traspasos A 31.12.2010| | A 01.01.2010  Amortizacién Traspasos A 31.12.2010 Saldo
TERRENOS Y CONSTRUCCIONES
Terrenos y solares no edificados 2.918,26 2.918,26 2.918,26
Edificios:
-Solares 1.866,31 1.866,31 1.866,31
-Construcciones 4.959,85 4.959,85 691,29 150,69 841,98 4.117,87
OTRAS INSTALACIONES 1.693,09 1.693,09 869,80 187,84 1.057,64 635,45
Totales: 11.437,51 11.437,51 1.561,09 338,53 1.899,62 9.537,89

6.3 Costes estimados de desmantelamiento, retiro o rehabilitacién: Ni durante el 2010 y el 2009
han habido ni se estiman costes de desmantelamiento, retiro o rehabilitacién, incluidos como
mayor coste de las inversiones inmobiliarias de la Compafiia.

6.4 Vidas Utiles o coeficientes de amortizacién utilizados: El método de amortizacién utilizado

es el lineal y los coeficientes de amortizacion se detallan a continuacion:

Grupos de Coeficientes de

elementos amortizacion (%)
Construcciones 3%
Instalaciones 10-12%

6.5 Cambios de caracter significativo que afecten en la estimacién de valores residuales, o los
costes de desmantelamiento, vidas Utiles y métodos de amortizacién:

No se han producido cambios en la estimacion de los valores residuales, vidas Gtiles y métodos
de amortizacién de las inversiones inmobiliarias de la Compafiia.

6.6 Caracteristicas de las inversiones en inversiones inmobiliarias adquiridas a empresas del
grupo y asociadas:

No se han llevado a cabo adquisiciones de inversiones inmobiliarias a empresas del grupo y
asociadas.
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6.7 Caracteristicas de las inversiones inmobiliarias situadas en el extranjero:
Todas las inversiones llevadas a cabo en las inversiones inmobiliarias se han efectuado en
territorio espafiol.

6.8 Gastos financieros capitalizados en el ejercicio:
No se han capitalizado gastos financieros en las inversiones inmobiliarias de la Compafiia ni en
el ejercicio 2010 ni en el 2009.

6.9 En caso de correccion valorativa por deterioro indicar la naturaleza de la inversion
inmobiliaria, importe, circunstancias y sucesos que han conducido al deterioro y criterio
empleado para determinar el valor razonable menos los costes de venta:

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se han producido correcciones valorativas por deterioro
de las inversiones inmobiliarias de la Compaiiia, que, a fecha de cierre de esos egjercicios, han
sido valorados por un tasador experto independiente.

6.10 Principales clases de inversiones inmobiliarias afectadas por las pérdidas por deterioro:
Ni durante el ejercicio 2010 ni durante el 2009 se han producido pérdidas por deterioro de las
inversiones inmobiliarias.

6.11 Importe de las compensaciones de terceros incluidas en el resultado del ejercicio por
inmovilizados cuyo valor se hubiera deteriorado:
No ha habido compensacion alguna.

6.12 Informacién de la pérdida por deterioro de inversiones inmobiliarias incluidas en las
UGE,s:

Ninguna inversién inmobiliaria incluida en las UGE,s de la Sociedad ha sufrido deterioro alguna
ni durante el 2010 ni en el 2009.

6.13 Caracteristicas de las inversiones inmobiliarias no afectas directamente a la explotacion:
La totalidad de las inversiones inmobiliarias de la Compafiia estan afectas directamente a la
actividad de la misma.

6.14 Importe y caracteristicas de las inversiones inmobiliarias completamente amortizadas en
uso:

Ni al cierre del 2010 ni del 2009 habia inversiones inmobiliarias en uso que estuvieran
completamente amortizadas.

6.15 Bienes afectos a garantias y reversion, asi como la existencia y los importes de
restricciones a la titularidad:

Las inversiones inmobiliarias de la Compaiiia no estan afectas a garantias ni a posibilidad de
reversion. Asimismo no tienen ningln tipo de restriccibn a la titularidad aunque estas
inversiones estan alquiladas a terceros bajo contratos de arrendamiento.

6.16 Subvenciones, donaciones y legados relacionados con las inversiones inmobiliarias:
CEVASA no ha recibido subvenciones, donaciones y legados para la adquisicion de
inversiones inmobiliarias.

6.17 Compromisos firmes de compra y venta y fuentes previsibles de financiacion:
No existen compromisos firmes de venta ni de compra de inversiones inmobiliarias.
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6.18 Oftras circunstancias relacionadas con las inversiones inmobiliarias; arrendamientos,
sequros, litigios, embargos y situaciones anélogas:

Desde el mes de marzo de 2009, la Sociedad dej6 de cobrar las rentas por arrendamiento del
edificio industrial que forma parte de sus inversiones inmobiliarias, por impago del arrendatario
del edificio, que con posterioridad presentd concurso de acreedores. Oportunamente se
interpusieron las demandas pertinentes y la Sociedad se presenté en al concurso como parte
interesada y en defensa de sus intereses. Todos estos litigios estdn pendientes de una
definitiva resolucién. Las provisiones registradas al cierre del ejercicio se detallan en la Nota
14,

Ademas se ha provisionado como gasto del ejercicio el 100% de las deudas pendientes de
cobro, en concepto de deterioro de estos saldos.

6.19 Arrendamientos financieros y similares sobre inversiones inmobiliarias:
CEVASA no tiene formalizados arrendamientos financieros sobre sus inversiones inmobiliarias.

6.20 En el caso de inmuebles, separacion del valor del suelo y la construccion:
El detalle entre el valor del suelo y de la construccion de las inversiones inmobiliarias figura en
el apartado 6.1 del presente informe.

6.21 Resultado del ejercicio por enajenacién de las inversiones inmobiliarias:
Ni en el afio 2009 ni en el 2010 se han enajenado inversiones inmobiliarias.

6.22 Ingresos provenientes de las inversiones y gastos para su explotacion:

Los ingresos obtenidos por el arrendamiento del Unico edificio que forma parte de las
inversiones inmobiliarias fueron de 961,03 miles de euros en el 2010 y de 945,22 miles de
euros en el 2009. Los gastos de explotacion del mismo en el 2010 y 2009 fueron de 116,82
miles de euros y de 65,65 miles de euros respectivamente.

Ademas se ha provisionado como gasto del ejercicio el 100% de las deudas pendientes de
cobro, en concepto de deterioro de estos saldos.

6.23 Existencia e importe de las restricciones a la realizacion de inversiones inmobiliarias:
La Compainiia no tiene restricciones a la realizacion de inversiones inmobiliarias.

6.24 Obligaciones contractuales para la adquisicién, construcciéon o desarrollo de inversiones
inmobiliarias:

CEVASA no tiene obligaciones contractuales para la adquisicion, construccion o desarrollo de
inversiones inmobiliarias.

7. INMOVILIZADO INTANGIBLE

7.1 Andlisis del movimiento durante el ejercicio de cada partida del balance:

Los movimientos del inmovilizado intangible de la Compafiia durante los ejercicios 2009 y 2010
son los siguientes:
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Saldo a 01.01.2009 Adiciones/Dotaciones Deterioro Saldo a 31.12.2009

Aplicaciones Informéaticas

Inversion 357,90 1,35 359,25
Amort.Acum. -304,22 -22,37 -326,59
Importe neto total: 53,68 -21,02 32,66

Saldo a 01.01.2010 Adiciones/Dotaciones Deterioro Saldo a 31.12.2010

Aplicaciones Informéaticas

Inversion 359,25 36,68 395,93
Amort.Acum. -326,59 -20,42 -347,01
Importe neto total: 32,66 16,26 48,92

7.2 Activos afectos a garantias y reversién, asi como la existencia y los importes de
restricciones a la titularidad:

El inmovilizado intangible de CEVASA no esté afecto ni a garantias ni a reversién. Asimismo no
existe restriccién alguna en su titularidad.

7.3 Vidas utiles o coeficientes de amortizacién, método de amortizacién empleado:
El coeficiente de amortizacion del inmovilizado intangible de la Compafiia es del 25%, y el
método de amortizacién es el lineal.

7.4 Cambios significativos gque afecten a la estimacion del valor residual, vidas utiles y
amortizacion:

No ha habido cambios en las estimaciones relativas al inmovilizado intangible que tengan
incidencia en las vidas Utiles, valores residuales y métodos de amortizacion de los mismos.

7.5 Caracteristicas de las inversiones en inmovilizado intangible adquirido a empresas del
grupo y asociadas:

El inmovilizado intangible de CEVASA no ha sido adquirido a empresas del grupo ni a
empresas asociadas.

7.6 _Caracteristicas de las inversiones en _inmovilizado intangible cuyos derechos pudieran
ejercitarse fuera de territorio espafiol:
Todas las inversiones en el inmovilizado intangible se han efectuado en territorio espafiol.

7.7 Importe de los gastos financieros capitalizados en el ejercicio:
No se han capitalizado gastos financieros en los elementos del inmovilizado intangible de
CEVASA, ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009.

7.8 En caso de correccidn valorativa por deterioro; naturaleza del inmovilizado, importe,
sucesos que han ocasionado el deterioro y criterio empleado para determinar el valor razonable
menos los costes de ventas:

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se han producido correcciones valorativas por deterioro
del inmovilizado intangible de CEVASA.

7.9 En caso de pérdidas por deterioro agregadas y no indicados en el apartado anterior, detalle
de las principales clases de inmovilizado afectado por la pérdida por deterioro:
No se han producido tales pérdidas.

7.10 Informacion de la pérdida por deterioro de activos intangibles incluidas en las UGE,s:
Ningun activo intangible incluido en las UGE,s de la Sociedad ha sufrido deterioro alguno, ni
durante el 2010 ni en el 2009.
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7.11 Caracteristicas del inmovilizado no afecto directamente a la explotacion:
Todo el inmovilizado intangible de CEVASA esta afecto directamente a la actividad de la
misma.

7.12 Importe y caracteristicas del inmovilizado completamente amortizado en uso:
A cierre de diciembre de 2010, los bienes del inmovilizado intangible totalmente amortizados en
uso ascienden a 327,31 miles de euros de valor contabilizado bruto.

7.13 Subvenciones, donaciones y legados relacionados con el inmovilizado:
CEVASA no ha recibido subvenciones, donaciones y legados para la adquisicion de
inmovilizado intangible.

7.14 Compromisos firmes de compra y venta y fuentes previsibles de financiacion:
No existen compromisos firmes de compra ni de venta de inmovilizado intangible.

7.15 Resultado del ejercicio por enajenacion del inmovilizado:
Durante los ejercicios 2010 y 2009 no ha habido enajenaciones del inmovilizado intangible de
la Compaiiia.

7.16 Importe agregado de los desembolsos por investigacion mas desarrollo reconocidos como
gastos durante el ejercicio:
Ni en el 2010 ni en el 2009 se han llevado a cabo desembolsos para investigacion y desarrollo.

7.17 Identificacién del inmovilizado con vida Util indefinida distintos al fondo de comercio:
La Compainiia no tiene elementos del inmovilizado intangible de vida util indefinida.

7.18 Otras circunstancias relacionadas con el inmovilizado; arrendamientos, seguros, litigios,
embargos y situaciones analogas:

Ademas de lo informado en los puntos anteriores, no se dan circunstancias de caracter
sustantivo que afecten al inmovilizado intangible.

7.19 Fondo de comercio:
La Sociedad no tiene registrado fondo de comercio alguno.

8. ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA SIMILAR

Arrendamientos financieros

CEVASA no tiene formalizados contratos de arrendamiento financiero, ni como arrendador ni
como arrendatario.

Arrendamientos operativos
A) La Compaifiia, como arrendadora, informa de lo siguiente:

8.1 Descripcidn general de los bienes y de los acuerdos significativos de arrendamiento:

La Compaiiia tiene arrendado un edificio industrial en Barcelona con una superficie construida
de 10.944m2, situado en el barrio de Bon Pastor (véase Nota 6). El edificio anterior se
encuentra arrendado por un plazo de 10 afios (de los que restan 3 afios y tres meses al cierre
del ejercicio 2010) y a precios de mercado, a una empresa vinculada a accionistas de la
Sociedad durante el primer trimestre del afio 2009 y en los afios anteriores.

65 de 93



8.2 Importe total de los cobros futuros minimos del arrendamiento operativo:

Edificios en Barcelona Cobros en el 2010 Cobros del 2011 al 2016 Cobros del 2016 en adelante

Nave Industrial "Bon Pastor" 961,03 2.219,98

El contrato de arrendamiento tiene su vencimiento en marzo del afio 2.013 hasta esa fecha y
salvo no haya una resolucion del concurso de acreedores estas cuotas seran no cancelables y
por importe de 2.219,98 miles de euros.

El anterior cuadro ha sido elaborado considerando que el arrendatario de la nave industrial
cumpliese puntualmente con sus obligaciones de pago hasta la fecha de finalizacion del
contrato.

No obstante desde marzo de 2009 la sociedad arrendataria no paga alquiler de la mencionada
nave. Teniendo en cuenta el impago de las rentas y el hecho de que el arrendatario ha entrado
en concurso de acreedores, es dificil prever qué importes se cobraran efectivamente en el
futuro del mencionado arrendamiento operativo. Por ello se ha dotado la pertinente provision
por insolvencias por un importe de 961,03 miles de euros.

8.3 El importe de las cuotas contingentes reconocidas como ingresos del ejercicio:
Ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009 se ha reconocido como ingresos cuotas contingentes.

B) La Compafiia como arrendataria:

8.4 Descripcién general:

CEVASA es arrendataria de la oficina donde ésta ejerce su actividad. Estd ubicada en la
localidad de Barcelona, en la Avda. Meridiana, 350, 62 planta. La Sociedad arrendadora de la
mencionada oficina es una compafiia perteneciente al grupo CEVASA. Asimismo la Compafiia
es arrendataria de vehiculos de gerencia, arrendados por cuatro afios.

8.5 Importe total de los pagos futuros minimos del arrendamiento correspondientes a los
arrendamientos operativos:

Pagos en el 2010 Pagos del 2011 al 2016 Pagos del 2016 en adelante
Oficina en Barcelona
Oficina Avda. Meridiana, 350 40,96 236,52
Vehiculos de Gerencia
Vehiculo en Barcelona 9,70 7,21

8.6 El importe total de los pagos futuros minimos gue se esperan recibir, al cierre del ejercicio,
por subarriendos operativos no cancelables:

CEVASA no tiene subarrendados bienes sobre los que es titular de un contrato de
arrendamiento.

8.7 Las cuotas de arrendamientos y subarrendamientos operativos reconocidas como gastos e
ingresos del ejercicio:

Durante el 2010 CEVASA ha satisfecho un importe de 45,56 miles de euros en concepto de
gastos por alquileres, y de 39,40 miles de euros en el 2009.
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9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

A) Informacién sobre la relevancia de los instrumentos financieros en la situacion
financieray resultados de la empresa.

9.1 Cateqgorias de activos financieros y pasivos financieros:

1) Los activos financieros de la Compafiia diferentes a las participaciones en empresas
del grupo y asociadas son los que se detallan a continuacion:

Activos a valor razonable con cambios en pérdidas

y ganancias:
Mantenidos para negociar
Otros

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Préstamos y partidas a cobrar

Activos disponibles para la venta:
Valorados a valor razonable
Valorados a coste

Depositos bancarios
Valores representativos deuda (Pagarés)
Intereses corridos

Total:

recoge:

INSTRUMENTOS FINANCIEROS A LARGO PLAZO INSTRUMENTOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO
Instrumentos de patrimonio | Valores representativos de deuda |  Créditos/Derivados/Otros de patri Valores rep s de deuda Créditos/Derivados/Otros Total
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
6,01 6,01 4.024,76 8.045,27| 4.030,77 8051,28
141,91 139,06 21.414,82 22.028,15| 21.556,73| 22.167,21
141,91 139,06 6,01 6,01 4.024,76 21.414,82 30.073,42| 25.587,50| 30.218,49
a) En la categoria Inversiones mantenidas hasta el vencimiento clasificado como
“Instrumento de patrimonio a corto plazo”, se recoge una pequefia participacion en la
sociedad Live in Spain, S.A.
b) En la misma categoria anterior y clasificado como “Créditos a corto plazo”, se
“Depositos bancarios de efectivo”: EI movimiento y detalle de estos depésitos se
detallan a continuacion:
Saldo a 01.01.2010 Inversiones Desinversiones Saldo a 31.12.2010
8.000,00 -8.000,00 0,00
4.015,08 4.015,08
45,27 9,68 -45,27 9,68
Total: 8.045,27 4.024,76 -8.045,27 4.024,76

c¢) En la categoria Préstamos y partidas a cobrar clasificado como “Otros a largo plazo”,
se recoge varios depositos a largo plazo constituidos, principalmente ante las

Administraciones Publicas.

“Depésitos a largo plazo”: EI movimiento y detalle de los depdsitos durante los
ejercicios 2009 y el 2010 se detallan a continuacién:

ANO 2009

ANO 2010

Saldo a 01.01.2009

Aplicaciones o

mayor depésito  Saldo a 31.12.2009

Aplicaciones o

mayor depdsito

Saldo a 31.12.2010

Depésitos constituidos
Depésitos varios
Depoésitos formalizados ante la Generalitat

Total:

5,93 5,93 2,85 8,78
0,75 0,03 0,78 0,78
132,35 132,35 132,35
139,03 0,03 139,06 2,85 141,91
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d) En la misma categoria que la anterior y clasificado como “Créditos a corto plazo”, se

recoge:

“Préstamos a empresas del grupo y asociadas”: El movimiento y detalle de los
préstamos que CEVASA ha otorgado a sus filiales y asociadas durante los ejercicios

2009 y 2010 se detallan a continuacion:

Empresas del grupo:
Cevasa Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.
Cevasa - Teyco, S.L.

Empresas asociadas:
SBD Lloguer Social, S.A.

Total:

Empresas del grupo:
Cevasa Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.
Cevasa - Teyco, S.L.

Empresas asociadas:
SBD Lloguer Social, S.A.

Total:

Saldo a Movimientos Saldo a
01.01.2009 |Aplicaciones Cancelaciones 31.12.2009
17.205,11 10.100,27 -8.920,00 18.385,38
622,8 622,80
3.289,03 -269,03 3.020,00
17.205,11 14.012,10 -9.189,03 22.028,18
Saldo a Movimientos Saldo a
01.01.2010 |Aplicaciones Cancelaciones 31.12.2010
18.385,38 3.986,83 -1.738,24 20.633,97
622,80 590,34 -432,29 780,85
3.020,00 3.633,48 -6653,48 0,00
22.028,18 8.210,65 -8.824,01 21.414,82

2) Los Pasivos financieros de la Sociedad durante los ejercicios 2010 y 2009 son los

gue se detallan a continuacion:

TOS FINANCIEROS A LA

INSTRUMENTOS FINANCIEROS A CORTO PLAZO

Derivados/Otros Deudas con entidades de crédito Derivados/Otros Total
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Pasivos a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias:

Mantenidos para negociar

Otros
Préstamos y otras partidas a pagar 132,35 132,35 1.365,11 8.567,66| 24.903,02 18.462,39] 26.400,48| 27.162,40
Deribados de cobertura

Total: 132,35 132,35 1.365,11 8.567,66 24.903,02 18.462,39]| 26.400,48] 27.162,40

a) En la categoria Préstamos y otras partidas a pagar y clasificado como “Otros pasivos
financieros”, se recoge el importe recibido en concepto de fianza del arrendatario del
edificio industrial. El importe contabilizado por este concepto en los afios 2010 y 2009

es de 132,35 miles de euros.

b) En la misma categoria que la anterior pero clasificado como “Otros a corto plazo” se

recoge principalmente:

“Préstamos a empresas del grupo y asociadas”: El detalle de los préstamos recibidos
por CEVASA de sus filiales durante los afios 2009 y 2010, se muestra a continuacion:
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Empresas del grupo:

Cevasa Patrimonio en Alquiler, S.L.U.
Cevasa Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U.
Cevasa Inversiones Mobiliarias, S.L.U.

Cevasa Hoteles, S.L.U.

Empresas del grupo:

Cevasa Patrimonio en Alquiler, S.L.U.
Cevasa Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U.
Cevasa Inversiones Mobiliarias, S.L.U.

Cevasa Hoteles, S.L.U.

Total:

Total:

Saldo a Movimientos Saldo a
01.01.2009 |Aplicaciones Cancelaciones 31.12.2009
11.611,10 4.181,89 300,00 15.492,99
1.679,27 364,44 135,00 1.908,71
14.248,56 9.542,74 23.791,30
354,68 706,01 1.060,69
27.893,61 14.795,08 24.226,30 18.462,39
Saldo a Movimientos Saldo a
01.01.2010 [Aplicaciones Cancelaciones 31.12.2010
15.492,99 15.271,32 8.230,34 22.533,97
1.908,71 962,45 1.480,65 1.390,51
0,00 22,08 22,08 0,00
1.060,69 269,72 351,87 978,54
18.462,39 16.525,57 10.084,94 24.903,02

Los préstamos anteriores se liquidan al interés legal vigente en el momento de entrega
de los préstamos.

¢) En la misma categoria de pasivos que los dos anteriores y clasificado como “Deudas
con entidades de crédito a corto plazo” se recogen 1.362,64 miles de euros
correspondiente al importe dispuesto, a 31.12.2010, de las pdélizas bancarias de que

dispone

31.12.2009 era de 8.567,66 miles de euros.

CEVASA en esa fecha (9 millones de euros). El importe dispuesto a

9.2 Autocartera: El coste de las acciones propias registradas al cierre del afio 2010 ascendia a
637,65 miles de euros, y a 678,41 miles de euros en el cierre del 2009.

La variacion del epigrafe “Acciones y participaciones en patrimonio propias” durante el afio

2009 es el siguiente:

Saldo a 01.01.2010

Adquisiciones

Ventas

Amortizacién de
acciones propias por
reduccion de capital

Saldo a 31.12.2010

678,41

1.297,14

-1.337,90

637,65

9.3 Activos financieros y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios en la

cuenta de pérdidas y ganancias:

Ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009 la Sociedad disponia de activos/pasivos financieros
valorados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

9.4 Reclasificaciones:

CEVASA no ha llevado a cabo reclasificaciones de sus activos y pasivos financieros.

9.5 Clasificacion por vencimientos:

El detalle de los activos y pasivos que vencen en los préximos cinco afios es el siguiente:
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Vencimiento 2011 Vencimiento 2012-2017

Activos financieros

Préstamos a empresas del grupo 21.414,82
Depositos formalizados 141,91
Depositos en efectivo en entidades bancarias 4.024,77

Pasivos financieros

Créditos de empresas del grupo 24.903,02
Fianzas recibidas de arrendatarios 132,35
Deudas con entidades de crédito 1.362,64
Otros pasivos financieros 2,47

9.6 Transferencias de activos financieros:
Ni en el 2010 ni en el 2009 la Compaifiia ha llevado a cabo transferencias de activos
financieros.

9.7 Activos cedidos y aceptados en garantia:
La Compainiia no ha cedido ni aceptado activos financieros en garantia.

9.8 Correcciones por deterioro del valor originadas por el riesgo de crédito:
Ni en el 2010 ni en el 2009 CEVASA ha realizado correcciones por deterioro originados por
riesgo de crédito, por no haber sido necesarias.

9.9 Impago e incumplimiento de condiciones contractuales:

No se han dado impagos ni incumplimientos de condiciones contractuales en los activos y
pasivos financieros de la Compafiia.

9.10 Deudas con caracteristicas especiales:

CEVASA no tiene deudas con caracteristicas especiales.

9.11 Contabilidad de coberturas:
No se han llevado a cabo coberturas ni durante el ejercicio 2009 ni durante el 2010.

9.12 Valor razonable:

El valor razonable de los instrumentos financieros registrados en las cuentas de la Sociedad,
tanto en el ejercicio 2010 como en el 2009, coincide con los importes contabilizados, puesto
gue en el caso de los préstamos a/de empresas del grupo y asociadas y los depésitos de
fianzas, coincide con su valor en libros.

Respecto a las participaciones en empresas del grupo y asociadas, estan valoradas en libros
por el menor entre su coste de adquisicién y el importe recuperable de esas participaciones,
considerando este Ultimo, a falta de mejor evidencia, como el resultante del patrimonio neto de
la entidad participada.

9.13 Empresas del grupo, multigrupo y asociadas:
Se facilitan a continuacion, diferentes informaciones sobre estas participaciones:
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INFORMACION SOBRE LAS SOCIEDADES INTEGRANTES DEL GRUPO CEVASA
Coste
Patrimonio neto  de la participacion Deterioro
Denominacién y forma juridica Domicilio Actividades Capital social % de participacion a31.12.2010 a 31.12.2010
Sociedades dependientes:
Cevasa Patrimonio en Alquiler, S.L.U. Avda. Meridiana, 350 (Barcelona)  Inversion inmobiliaria 2.000,00 100% 47.939,57 33.098,722
Cevasa Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U. JAvda. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversién inmobiliaria 1.000,00 100% 5.554,82 4.819,075
Cevasa Proyectos Inmobiliarios, S.L.U. JAvda. Meridiana, 350 (Barcelona) Promocién inmobiliaria 1.000,00 100% 15.562,85 19.334,311
Cevasa Hoteles, S.L.U. Avda. Meridiana, 350 (Barcelona)  Gestion hotelera 1.000,00 100% 3.226,76 4.016,249
Cevasa Inversiones Mobiliarias, S.L.U. |Avda. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversiéon mobiliaria 1.000,00 100% 4.997,08 16.196,508 -11.199,433
Cevasa - Teyco, S.L. Avda. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversién inmobiliaria 100,00 80% 49,692 80,000 -30,308
Sociedades asociadas:
SBD Lloguer Social, S.A. C/Blasco de Garay, 17 (Sabadell) Promocién vdas.(VPO) para alquiler 17.800,00 40% 8.660,30 7.120,000
Total: 23.900,00 85.991,07 84.664,87 -11.229,741
[|dentificacion de la Sociedad Disoluciones/extinciones Compraventas durante los ejercicios 2010 y 2009 Correcciones valorativas Dividendos repartidos
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Contra Contra Valor en Fecha comunicacion Valor en Fecha comunicacion En Patrimonio neto En Patrimonio neto
PyG PyG % Particip.  libros art. 86 LSA % Particip. libros art. 86 LSA ContraPy G Total [ContraPyG Total
Sociedades dependientes:
Cevasa Patrimonio en Alquiler, S.L.U. 6.789,71 1.920,23
Cevasa Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U. 46,94 1.410,45
Cevasa Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.
Cevasa Hoteles, S.L.U.
Cevasa Inversiones Mobiliarias, S.L.U. 154,47 264,49 418,96 2.835,50| 2.835,50 370,41 3.205,91
Cevasa - Teyco, S.L. 80% 80,00 20.07.2009 30,31 30,31
Sociedades asociadas:
SBD Lloguer Social, S.A. 5.200,00
Riddick Center 21, S.L.
Total: 0,00 0,00 5.200,00 184,78 264,49 449,26 2.835,50| 2.835,50 7.207,07 6.536,59
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Si bien el valor en los libros de CEVASA de su filiales CEVASA Hoteles, S.L.U. y CEVASA
Proyectos Inmobiliarios, S.L.U. son menores que sus Patrimonios netos contables, no se ha
registrado deterioros de las participaciones porque dichas sociedades tienen plusvalias
inmobiliarias no registradas superiores a la posible provision.

De las sociedades indicadas en los cuadros anteriores, Cevasa, Patrimonio en Alquiler, S.L.U.

y SBD, Lloguer Social, S.A. realizan auditorias externas de sus cuentas anuales.

Ninguna de las sociedades anteriores cotiza en Bolsa.

9.14 Informacién relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias y el patrimonio neto:

A) Respecto los movimientos del Patrimonio Neto relacionados con Instrumentos Financieros:

1- En el ejercicio 2010 se amortizaron 8.500 acciones de autocartera y 32.500 acciones
en el 2009, que ocasionaron unas pérdidas de 1.286,89 miles de euros en el 2010 y
5.263,96 miles de euros en el 2009. Estas pérdidas por la diferencia de valor entre el
importe de adquisicién de las acciones amortizadas y su valor nominal se registra

directamente contra las cuentas de reservas disponibles de la Sociedad.

2- La participacion en la Sociedad CEVASA, Inversiones Mobiliarias, S.L.U. se valor6 a
fecha de creacion de esta Sociedad (29.09.2006) en 34.496,51 miles de euros, con
efecto de las cuentas individuales de CEVASA que servian de base para la elaboracion
de las cuentas consolidadas segun criterio NIIF — UE. Posteriormente aquel fue el valor
por el que se registré esa participacion en las cuentas de CEVASA resultante de la
aplicacion del nuevo Plan General de Contabilidad espafiol (aplicacion de la DT 69). La
contrapartida entre aquel valor y el valor original de acuerdo a la anterior normativa
contable (23.145,02 miles de euros) fue una partida del Patrimonio Neto. En aplicacion
de la norma 2.5.3 del nuevo PGC, los deterioros de valor sufridos por aquella
participacion en los ejercicios 2009 (la totalidad del deterioro por 2.835,50 miles de
euros) y 2010 (264,49 miles de euros de un total de 418.96 miles de deterioro total). La
diferencia entre el total deterioro de la participacién en CEVASA Inversiones, SLU
(418.96 miles de euros) y el importe cargado contra la reserva anterior (264,49 miles de
euros) se ha cargado a la cuenta de pérdidas y ganancias.

B) Respecto a los movimientos de la cuenta de Pérdidas y Ganancias relacionados con
Instrumentos Financieros:

Participaciones en empresas del grupo
Préstamos a/de empresas del grupo
Préstamos a/de empresas asociadas

Depésitos y fianzas

Intereses bancarios/bonificaciones bancarias

Total:

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Ingresos financieros
calculados por aplicacion del método
del tipo de interés efectivo

2010

2009

Cifra de negocios
2010 2009

Gastos
financieros
2010 2009

Gasto por
correcciones

valorativas

2010 2009

Otras partidas
y ganancias
2010 2009

711,78

26,71

107,61

896,18

10,79

78,51

7.207,06 6.536,59

0,37 1,86

894,14 1246,36

105,98 50,94

184,77

846,1

985,48

7.207,43  6.538,45

1.000,12 1.297,30

184,77

9.15 Otro tipo de informacion:

Ni al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 existian ni CEVASA ha formalizado durante esos
ejercicios compromisos firmes de compra de activos financieros ni compromisos firmes de
venta ni contratos de compra o venta de activos no financieros, que de acuerdo con el apartado
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5.4 de la norma de registro y valoracion relativa a instrumentos financieros, se reconozcan y
valoren segun lo dispuesto en dicha norma. Ademas de lo informado en los puntos anteriores,
no se dan circunstancias de caracter sustantivo que afecten a los activos financieros.

B) Informacion sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos
financieros.

9.16 Informacién cualitativa y cuantitativa sobre el riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo
de mercado (riesgo de tipo de cambio, de tipo de interés y otros riesgos de precio):

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

- Riesgo de crédito: Con caracter general la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos
equivalentes en entidades financieras de elevado nivel crediticio.

- Riesgo de liquidez: Con el fin de asegurar la liquidez y poder atender todos los compromisos
de pago que se derivan de su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su
balance, asi como de las lineas de crédito y de financiacion que se detallan en la Nota 9.1.

- Riesgo de mercado (incluye tipo de interés, tipo de cambio y otros riesgos de precio): La
Sociedad no tiene instrumentos financieros con riesgos derivados de variaciones en los tipos
de cambio o en los precios de mercado. Respecto a los derivados de variaciones en los tipos
de interés, éstos eran poco relevantes a 31.12.2010 (y lo siguen siendo en la actualidad),
puesto que existe una alta correlacion entre las posiciones de activo y de pasivo y el coste y
rendimiento de tales instrumentos financieros.

Adicionalmente en el informe de gestion de la Compafiia de los ejercicios 2010 y 2009 se
facilitan detalladamente todas estas informaciones.

C) Fondos propios

9.17 NUmero de acciones o participaciones en el capital y valor nominal de cada una de ellas,
distinguiendo por clases, asi como |los derechos otorgados a las mismas y las restricciones que
puedan tener. También, en su caso, se indicara para cada clase los desembolsos pendientes,
asi_ como la fecha de exigibilidad. Esta misma informacién se requerira respecto a otros
instrumentos de patrimonio distintos del capital:

El capital social de la Compafila a 31 de diciembre de 2010, integramente desembolsado,
asciende a 7.402,14 miles euros, compuesto por 1.233.690 acciones ordinarias. La totalidad de
las acciones estan representadas por anotaciones en cuenta y tienen un valor nominal de 6
euros cada una.

9.18 Ampliaciones y reducciones de capital, ampliacién de capital en curso indicando el nimero
de acciones o participaciones a suscribir, su valor nominal, la prima de emisién, el desembolso
inicial, los derechos que incorporaran y restricciones que tendran; asi como la existencia o0 no
de derechos preferentes de suscripcidon a favor de socios, accionistas u obligacionistas; v el
plazo concedido para la suscripcion:

Ni en el ejercicio 2009 ni en el 2010 se han llevado a cabo ampliaciones de capital en la
Sociedad.
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En la Junta General de accionistas de CEVASA celebrada el pasado 29 de junio de 2010 se
acordd por unanimidad reducir el capital social de la misma en la cuantia de 51 miles de euros.
La reduccion se efectudé mediante la amortizacién y anulacion de 8.500 acciones, ordinarias,
representadas mediante anotaciones en cuenta, de 6 euros de valor nominal cada una de ellas,
integramente suscritas y desembolsadas.

9.19 Importe del capital autorizado por la junta de accionistas para que los administradores lo
pongan en circulacion, indicando el periodo al que se extiende la autorizacion:

El Consejo de Administracion de CEVASA no tiene autorizaciéon alguna de la Junta General
para realizar aumentos en el capital inicial y poner nuevas acciones en circulacion.

9.20 Derechos _incorporados a las partes de fundador, bonos de disfrute, obligaciones
convertibles e instrumentos financieros similares, con indicacién de su ndmero y de la
extension de los derechos que confiere:

No existen derechos de tal clase.

9.21 Circunstancias especificas que restringen la disponibilidad de las reservas:
Las reservas con algun tipo de limitacion legal en cuanto a su disponibilidad son las siguientes:

Reserva legal: Salvo lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital y de acuerdo con el
articulo 214 de la misma ley, sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas. Aunque el
saldo contabilizado en esta cuenta sea de 1.657,74 miles de euros, el total indisponible es de
1.480,43 miles de euros.

. Reserva para acciones propias: Esta reserva se va dotando conforme se adquieren acciones
propias y es indisponible en tanto se mantienen dichas acciones en la autocartera de la
Sociedad. El importe de esta reserva suma 637,65 miles de euros.

. Reserva por capital amortizado: Recoge el importe de las reducciones de capital llevadas a
cabo acogiéndonos a lo que disponian los articulos 47 y 101 de la Ley de Sociedades
Anénimas de 17.07.51, hoy derogada. Como en estas reducciones, y de acuerdo con la citada
Ley, no se requeria el cumplimiento de los requisitos del art. 98 de la misma, era obligatorio
crear una reserva indisponible en los términos de la reserva legal, por el importe nominal de las
reducciones de capital. El importe acumulado en esta reserva asciende a 2.070,12 miles de
euros.

. Reserva art. 163, 3° Ley Sociedades Andnimas vigentes hasta 31.08.2007 y derogada por la
actual ley de Sociedades de Capital: La disposicion de estas reservas debe cumplir ciertos
requisitos y recoge el importe de las reducciones de capital realizados con cargo a reservas
libres, via amortizacién de acciones de la autocartera, a partir de la entrada en vigor de la
actual Ley de Sociedades Anonimas. En estos casos, el importe del valor nominal de las
acciones amortizadas debe destinarse a esta reserva, de que solo sera posible disponer con
los mismos requisitos que los exigidos para la reduccién del capital social. El saldo
contabilizado en esta cuenta asciende a 1.313,02 miles de euros.

9.22 Numero, valor nominal vy precio medio de adquisicion de las acciones o participaciones
propias en poder de |la Sociedad o de un tercero gue obre por cuenta de ésta, especificando su
destino final previsto e importe de la reserva por adquisicion de acciones de la Sociedad
dominante:

El 31.12.2010 la Sociedad era titular de 4.154 acciones propias, adquiridas por un total de
637,65 miles de euros, lo que representa un coste medio de adquisicion de 153,50
euros/accion y un porcentaje del 0,34% sobre el capital social de la Sociedad.
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Durante el afio 2010, la Sociedad adquirié 8.411 acciones propias, por un total de 1.297,14
miles de euros (154,22 euros de precio medio ponderado).

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el Consejo de Administracién no ha
tomado una decision sobre el destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.

El Consejo de Administracién de la Sociedad esta autorizado por la Junta General de
accionistas celebrada el pasado 29 de junio de 2010, para adquirir acciones propias, hasta un
5% del capital social, al precio maximo del 15% por encima de su cotizacién en la fecha de
adquisicion y al precio minimo del 15% por debajo de su cotizacion en la fecha de adquisicion.
El plazo por el que se faculté al Consejo de Administracién para adquirir acciones propias tiene
una duracién de 18 meses contados a partir del dia 29 de junio de 2010.

9.23 La parte de capital que, en su caso, es poseido por otra empresa, directamente o0 por
medio de sus filiales, cuando sea igual o superior al 10%:

El 31 de diciembre de 2010, las personas y sociedades con un porcentaje de participacion en el
capital social de la Sociedad superior al 10%, directo o indirecto, se detallan en el siguiente
cuadro:

Denominacion del participe % participacion directa % participacion indirecta % Total

Maria Boix Gacia 11,573% 0,534% 12,107%
Taller de Turisme i Medi Ambient, SL 17,336% 17,336%
Empar Vaqué Boix (1) 17,336% 17,336%
Eulalia Vaqué Boix 16,920% 0,386% 17,306%
Maria Vaqué Boix 8,064% 8,064%
Restaura, SL 21,579% 21,579%
Fonciéere Colbert Finance (2) 21,579% 21,579%

(1) Participacion indirecta a través de Taller de Turisme i Medi Ambient, S.L.
(2) Participacion indirecta a través de Restaura, S.L., sociedad en la que participa indirectamente en
un 70% a través de dos sociedades de su grupo.

9.24 Acciones de la Sociedad admitidas a cotizacién:
La totalidad de acciones que integran el capital social de la Compafiia estan admitidas a
cotizacion oficial en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona y Valencia.

9.25 Opciones _emitidas u otros contratos por la Sociedad sobre sus propias acciones, que
deban calificarse _como fondos propios, describiendo sus condiciones e importes
correspondientes:

CEVASA no tiene formalizados contratos ni ha emitido opciones sobre sus acciones que
pudieran calificarse como fondos propios.

9.26 Circunstancias especificas relativas a subvenciones, donaciones y legados otorgados por
S0OCios 0 propietarios:

Ni en los ejercicios 2010 ni 2009 y tampoco en los anteriores la Sociedad ha recibido ninguna
subvencidn, donacién o legado de sus socios.

10. EXISTENCIAS

Se contabilizan en este apartado las inversiones en el desarrollo de terrenos y solares.

El detalle y movimiento durante el ejercicio 2010 es el siguiente:
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A 01/01/2010 Aumento de Disminucion | <145 2 31/12/2010
existencias existencias
) 198,82 198,82
* Inversiones en desarrollo de terrenos y solares
198,82 198,82

Los importes anteriores corresponden a los costes soportados por CEVASA, y por servicios
externos, en el desarrollo urbanistico de unos terrenos propiedad de terceros, en los que la
Sociedad actlla como representante de los propietarios a cambio de una remuneracion del 10%
del aprovechamiento, una vez el planeamiento concluya de la forma acordada.

10.1 Correcciones valorativas por deterioro de las existencias y, en su caso, la reversion de
dichas correcciones, reconocidas en el ejercicio, asi como su importe:

De acuerdo a las tasaciones realizadas por expertos independientes, los valores de mercado
de la participacion de CEVASA en tal proyecto eran mayores a los importes registrados en
libros, tanto al cierre del ejercicio 2010 como del 2009. Por ello no ha sido necesario realizar
ninguna correccion valorativa.

10.2 El importe de los gastos financieros capitalizados durante el ejercicio en las existencias de
ciclo de produccién superior a un afio, asi como los criterios seguidos para su determinacién:
Durante los afios 2010 y 2009 no se han capitalizado gastos financieros en el epigrafe
“existencias”.

10.3 Compromisos firmes de compra y venta, asi como informacién sobre contratos de futuro o
de opciones relativos a existencias:

No existen compromisos ni de compra ni de venta de existencias. Tampoco se han firmado
contratos de futuro o de opciones relativas a existencias.

10.4 Limitaciones en la disponibilidad de las existencias por garantias, pignoraciones, fianzas y
otras razones andlogas, indicando las partidas a que afectan, su importe y proyeccién
temporal:

La remuneracion a obtener tras el desarrollo satisfactorio del proyecto mencionado en los
puntos anteriores de este apartado de “Existencias” esta ligada a que sea CEVASA o alguna
de sus filiales la que impulse el proyecto y no otra persona o entidad. La transmision o cesiéon
de los derechos o del aprovechamiento futuro a que puede lograr este proyecto quedaria
limitado por lo anterior.

10.5 Cualquiera otra_circunstancia de caracter sustantivo que afecte a la titularidad,
disponibilidad o valoracién de las existencias, tal como: litigios, sequros, embargos, etc:
Ademas de lo informado en los puntos anteriores no se dan circunstancias de caracter
sustantivo que afecten a la valoracion de las existencias.

11. MONEDA EXTRANJERA

Ni al cierre del ejercicio 2010 ni al cierre del 2009 existian saldos en moneda extranjera ni se
habian realizado transacciones en monedas distintas al euro en ninguno de los afios citados.

12. SITUACION FISCAL

La composiciéon de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre
de 2010 es la siguiente:
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- Un saldo deudor por 1.304,91 miles de euros en concepto de Impuesto Sociedades.

- Los saldos acreedores corresponden a los siguientes conceptos:

Hacienda Publica acreedora por I.V.A. 85,94 miles de euros

Hacienda Publica acreedora por I.R.P.F. 241,16 miles de euros

Organismos de la Seguridad Social acrredores 16,12 miles de euros
Total: 343,22 miles de euros

A) Impuesto sobre Beneficios

12.1 Conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del
Impuesto sobre beneficios:

Cuenta de Pérdidas y Ingresos y gastos directamente
Ganancias imputados al patrimonio neto
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio: 6.081,79
Impuesto sobre beneficios del ejercicio: -404,98

Diferencias temporarias:
con origen en el gjercicio: -279,05
con origen en ejercicios anteriores:

Correcciones Base Imponible (consolidacién fiscal)
con origen en el gjercicio: -7.022,28
con origen en ejercicios anteriores:

Compensacion de bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores:

Base imponible (resultado fiscal): -1.624,52

A continuacién se detalla el calculo de la cuota a ingresar/devolver en concepto de Impuesto
sobre beneficios del ejercicio 2010:

Base imponible del ejercicio 2010 -1.624,52
Cuota integra 30% s/base imponible -487,36
(-) Deduccién innovacion tecnoldgica -0,13

(-) Deduccién formacion profesional -0,01

(-) Retenciones y pagos a cuenta -868,48
(+) Impuesto diferido venta inmovilizado a liquidar en el IS 2010 51,07
IMPORTE A DEVOLVER POR LA AGENCIA TRIBUTARIA: -1.304,91
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12.2 Desglose del gasto o ingreso por impuestos sobre beneficios:
Todos los resultados obtenidos por la Sociedad corresponden a operaciones continuadas.

El total del gasto contabilizado como gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio 2010 se
desglosa de la siguiente manera:

Gasto imputable a resultados con n tributacién diferida o gasto por impuesto diferido 87,72
Gasto por el resto de resultado o base imponible 317,26
TOTAL 404,98

12.3 Detalle de los impuestos diferidos, distinguiendo _entre activos (diferencias temporarias,
créditos por bases imponibles negativas y otros créditos) v pasivos (diferencias temporarias):
Las partidas de mayor relevancia contabilizadas como impuestos diferidos son:

A) Pasivos

1) 168,16 miles de euros en concepto de Deuda con la Hacienda Puablica por Impuesto sobre

Sociedades diferido a largo plazo. Este impuesto diferido tiene su origen en una venta de parte

del inmovilizado, realizada en el 2002 por CEVASA. Esta Sociedad se acogi6 al régimen de

reinversion de beneficios extraordinarios.

a) Elimporte de la renta acogida al diferimiento es de 2.344,6 miles de euros, que supuso en
principio una tributacion diferida de 820,6 miles de euros. La aparicion de la ley 35/2006 de
28 de noviembre, de reformas fiscales en el I.R.P.F. y en el |.S., supuso un cambio en el
tipo de gravamen en el impuesto sobre sociedades disminuyendo del 35% anterior al
32,5% para el ejercicio 2007 y al 30% para los ejercicios 2008 y siguientes. Este hecho ha
originado un cambio en el importe de la tributacién diferida.

b) La Sociedad optd por diferir la tributacion anterior a lo largo de la vida util de los elementos
del inmovilizado material a los que se ha materializ6 la reinversion.

c) La obligacion de reinversion alcanzé la cifra de 3.411,9 miles de euros y se materializé en
elementos del inmovilizado material, completandose en enero del 2003. La liquidacién del
impuesto pendiente se realizara a lo largo de la vida util de dichos elementos.

En la proxima liquidacién del I.S. del afio 2010, se ingresara un importe de 51,06 miles de
euros, y tras la misma quedara pendiente de liquidar un total de 168,16 miles de euros.

Después de liquidarse el I.S. del ejercicio 2010, el importe de las rentas positivas que quedaran
pendientes de incorporar a la base imponible alcanza un total de 560,60 miles de euros.

2) Se registran 6,61 miles de euros en concepto de impuesto diferido que son el resultado del
efecto fiscal en las cuentas del ajuste del valor contable de ciertos activos respecto a su valor
fiscal. Estos ajustes de valor (revaluaciones en su mayor parte) tienen su origen en las
diferencias existentes entre los criterios contables del nuevo Plan General Contable (RD
1514/2007), aplicable en las cuentas de la Sociedad en el ejercicio cerrado a 31.12.2008 y en
el anterior Plan General de Contabilidad (RD 1643/1990) aplicable en las cuentas individuales.

3) Se ha contabilizado un importe de 83,72 miles de euros en concepto de impuesto diferido,

originado por la eliminacién de resultados en operaciones internas de existencias, en aplicacion
del régimen de consolidacion fiscal que aplica la sociedad y su grupo.
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12.4 El importe y plazo de aplicacioén de diferencias temporarias deducibles, bases imponibles
negativas y otros créditos fiscales, cuando no se haya registrado en el balance el
correspondiente activo por impuesto diferido:

CEVASA tiene pendiente de compensar créditos fiscales del ejercicio 2009 por importe de
342,13 miles de euros originados con anterioridad a que la Sociedad se acogiese al régimen de
consolidacion fiscal en el Impuesto sobre Sociedades. El periodo maximo para poder
compensar las mencionadas bases negativas y créditos fiscales es de 15 afos.

12.5 El importe de las diferencias temporarias_imponibles por inversiones en dependientes,
asociadas y negocios conjuntos cuando no se haya reqistrado en balance el correspondiente
pasivo por impuesto diferido, en los términos sefalados en la norma de registro y valoracion:
En el balance no se han originado diferencias temporarias imponibles procedentes de
inversiones en sociedades dependientes, asociadas ni en negocios conjuntos.

12.6 El importe de los activos por impuesto diferido, indicando |la naturaleza de la evidencia
utilizada para su reconocimiento, incluida, en su caso, la planificacién fiscal, cuando la
realizacion del activo depende de ganancias futuras superiores a las que corresponden a la
reversion de las diferencias temporarias imponibles, o cuando la empresa haya experimentado
una pérdida, ya sea en el presente ejercicio o en el anterior, en el pais con el que se relaciona
el activo por impuesto diferido:

En el ejercicio 2010 no ha habido activos por impuesto diferido como ya se ha detallado en el
apartado 12.2 del presente informe.

Los activos por impuesto diferido de la Compafiia no generaran ganancias futuras superiores a
las que corresponden a la reversion de las diferencias temporarias imponibles.

12.7 Naturaleza, importe y compromisos adquiridos en relacién con los incentivos fiscales
aplicados durante el ejercicio:
La Compainiia no tiene adquiridos compromisos en relacion con incentivos fiscales.

12.8 Impuesto a pagar en las distintas jurisdicciones fiscales:
La Compafiia paga el impuesto sobre beneficios en una Unica jurisdiccion fiscal, el territorio
espafol.

12.9 Diferencias permanentes sefalando su importe y naturaleza:
No las hay en el ejercicio 2.010.

12.10 Cambios en los tipos impositivos aplicables respecto a los del ejercicio anterior y sus
efecto en los impuestos diferidos registrados en ejercicios anteriores:
Para los ejercicios cerrados a 31.12.2009 y 31.12.2010 el tipo impositivo ha sido del 30%.

12.11 Informacién relativa a las provisiones derivadas del impuesto sobre beneficios asi como
sobre las contingencias de caracter fiscal y sobre acontecimientos posteriores al cierre gue
supongan una modificacion de la normativa fiscal que afecta a los activos y pasivos fiscales
registrados. Ejercicios pendientes de comprobacion:

Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de que surgieran
discrepancias en la interpretaciéon normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las
operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de
manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

Desde el cierre del ejercicio no ha habido cambios en la normativa que afecte al importe
provisionado como Impuesto sobre beneficios devengado.
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12.12 Cualquier otra circunstancia de caracter sustantivo en relacién con la situacion fiscal:

A partir del ejercicio fiscal 2010 la Sociedad tributa en el Impuesto s/Sociedades en régimen
consolidado con las siguientes Sociedades de su grupo: Cevasa, Patrimonio en Alquiler,
S.L.U.; Cevasa, Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U.; Cevasa, Proyectos, S.L.U.; Cevasa,
Inversiones Mobiliarias, S.L.U; Cevasa, Hoteles, S.L.U. y Cevasa — Teyco, S.L.U.

B) Otros tributos

12.13 Otras circunstancias de cardcter significativo en relacién con otros tributos; en particular
cualquier contingencia de caracter fiscal, asi como los ejercicios pendientes de comprobacién:
CEVASA tiene pendientes de inspeccioén los ejercicios 2005 a 2010 para todos los impuestos
gue le son aplicables. No se espera que se devenguen pasivos adicionales de consideracién
para la Sociedad como consecuencia de eventuales inspecciones.

13. INGRESOS Y GASTOS

13.1 Desqglose de las partidas 4.a) y 4.b) de la cuenta de pérdidas y ganancias "Consumo de
mercaderias” y "Consumo_de materias primas y otras materias consumibles”, distinguiendo
entre compras y variacién de existencias:

Todas las compras llevadas a cabo por la Sociedad se han efectuado en territorio espafiol.

13.2 Gastos de personal y desglose de la partida 6.b) de la cuenta de pérdidas y ganancias
"Cargas sociales”, distinguiendo entre aportaciones y dotaciones para pensiones y otras cargas
sociales:

La distribucién del coste de personal de los ejercicios 2010 y 2009, por conceptos son los
siguientes:

2010 2009
Sueldos y salarios 909,28 915,66
Seguridad social 158,94 158,63
Dietas y Atenciones Estatutarias 308,43 350,20
Otros gastos sociales 9,53 9,15

1.386,18 1.433,64

Como se aprecia, el importe registrado como “cargas sociales” corresponde en su integridad a
las aportaciones de la empresa a la Seguridad Social.

13.3 Importe de la venta de bienes y prestacién de servicios producidos por permuta de bienes
Yy N0 monetarios y servicios:

Todas las contraprestaciones relacionadas con los servicios prestados por la Compafia han
sido monetarias.

13.4 Informacién acerca de otros gastos de explotacion”:

“Otros resultados de explotaciéon": Se desglosan de la siguiente forma:
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2010 2009
Servicios exteriores
Conservacioén de edificios. 2,40 5,89
Mantenimiento equipos informéticos 46,41 50,74
Suministros: Agua, electricidad. y otros. 10,67 15,69
Seguros 34,94 34,60
Publicidad y propaganda 0,65 29,30
Servicios de profesionales independientes 270,85 193,36
Alquileres (rentings) 45,56 39,40
Servicios financieros 57,49 41,82
Otros gastos y servicios 186,51 210,47
655,48 621,27
Tributos varios 73,39 69,14
(+/-) Pérdidas deterioro y variac.provisiones por operac.comerciales 955,33 798,04
(+/-) Otros gastos de gestion corriente
Total: 1.684,20 1.488,45
14. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS
A) Provisiones
14.1 Andlisis del movimiento de cada partida del balance durante el ejercicio:
A 01.01.2010 Dotaciones o Cancelaciones A 31.12.2010
Aplicaciones
Ayuntamiento de Barcelona 9,78 0,08 -8,81 1,05
Céamara de Comercio Barcelona 5,96 0,29 -1,3 4,95
Céamara de Comercio Madrid 2,77 -2,77 0,00
Camara de Comercio Alicante 0,80 -0,39 0,41
Agencia Tributaria 92,68 -44,63 48,05
Generalitat de Catalunya 11,18 2,70 -2,7 11,18
Total: 123,17 3,07 -60,60 65,64
A 01.01.2009 Dotaciones o Cancelaciones A 31.12.2009
Aplicaciones
Ayuntamiento de Barcelona 482,06 -5,77 -466,51 9,78
Céamara de Comercio Barcelona 6,50 -0,54 5,96
Céamara de Comercio Madrid 2,77 2,77
Camara de Comercio Alicante 1,18 -0,38 0,80
Agencia Tributaria 168,88 12,40 -88,6 92,68
Generalitat de Catalunya 11,18 11,18
Otros 4,04 -4,04 0,00
Total: 676,61 6,09 -559,53 123,17

Las cancelaciones de provisiones detalladas en los cuadros anteriores corresponden a

impuestos prescritos

previamente provisionados.

liquidaciones del Impuesto sobre Bienes Inmuebles de ejercicios anteriores.

Mayoritariamente corresponden a

Las cancelaciones se registran como un ingreso mas dentro del epigrafe 16.b) de la Cuenta de

Pérdidas y Ganancias.
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14.2 Informacién acerca del aumento, durante el ejercicio, en los saldos actualizados al tipo de
descuento por causa del paso del tiempo, asi como el efecto gue haya podido tener cualquier
cambio en el tipo de descuento:

Ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009 se produjeron variaciones en los importes provisionados
derivados del simple transcurso del tiempo o por modificaciones en las tasas de descuento.

14.3 Una descripcion de la naturaleza de la obligacién asumida:

Las provisiones que se tienen registradas en este epigrafe del balance son de tipo fiscal y se
corresponden con impuestos que han sido reclamados a CEVASA y que esta ha recurrido por
disconformidad, o con impuestos devengados pendientes de liquidar por las Administraciones
Publicas.

14.4 Una descripcién de las estimaciones y procedimientos de calculo aplicados para la
valoracién de los correspondientes importes, asi como de las incertidumbres que pudieran
aparecer _en dichas estimaciones. En su caso, se justificaran los ajustes gue haya procedido
realizar:

Como ya se ha informado en el apartado anterior, los importes provisionados corresponden a
impuestos reclamados a la Sociedad y recurridos por disconformidad o impuestos devengados
pendientes de liquidar por las Administraciones Publicas, todos ellos registrados por los
importes nominales o que la Sociedad hubiera pagado de no haberlos recurrido o haberse
liquidado el impuesto devengado. Pudiera pasar:

- que los importes reclamados se acabaran liquidando con intereses legales.

- que los tribunales dieran la razén a CEVASA y entonces, liquidaran solo parte de
los importes registrados con intereses legales y las Administraciones debieran
abonar a la Sociedad los costes de los avales interpuestos, registrados en afos
anteriores como gasto del ejercicio.

- que prescribieran determinados impuestos, tanto los reclamados como,
especialmente, los devengados y no liquidados.

Ante la dificultad de realizar estimaciones en uno u otro sentido, y segln nuestra experiencia,
creemos que los mayores importes por intereses legales que debieran pagarse (caso primero y
segundo) quedarian sobradamente compensados con los importes minorados por resolucién o
sentencia y prescritos y, por tanto, que no deberian pagarse.

14.5 Indicacion de los importes de cualquier derecho de reembolso, sefialando las cantidades
que, en su caso, se hayan reconocido en el activo de balance por estos derechos:
Ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009 se han registrado importes por reembolso de impuestos
satisfechos. Sin embargo, CEVASA tiene interpuestos diversos contenciosos de pequefios
importe solicitando la devolucion de impuestos satisfechos e ingresados indebidamente.
Aplicando el principio de prudencia valorativa no se han reconocido como activos.

B) Contingencias

Se trata de las obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de las entidades consolidadas.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a
las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor
que de lo contrario. Las contingencias no se reconocen en las cuentas anuales de CEVASA.

Los Administradores no tienen conocimiento de que existan contingencias en la Sociedad.
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15. NOTA SOBRE EL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

El Estado de Flujos de Efectivo informa sobre el origen y la utilizacion de los activos monetarios
representativos de efectivo y otros activos liquidos equivalentes, clasificando los movimientos
por actividades e indicando la variacion neta de dicha magnitud en el ejercicio.

Se entiende por efectivo y otros activos liquidos equivalentes, los que como tales figuran el
epigrafe B.VII del activo del balance.

El Estado de Flujos de efectivo se ha elaborado de acuerdo a los criterios sefialados en las
normas en vigor de elaboracion de las cuentas anuales.

16. INFORMACION SOBRE EL MEDIO AMBIENTE

En la contabilidad de la Sociedad no existe ninguna partida relacionada con temas
medioambientales, segun lo previsto en la O.M. del Ministerio de Economia de 8 de octubre de
2001.

En todas las actividades realizadas y en los proyectos inmobiliarios en marcha se cumplen
estrictamente con todos las normativas que nos afectan, realizando, cuando es necesario, los
estudios medioambientales previos al inicio de la actividad, contemplando en muchos casos, la
incorporacion a los edificios de instalaciones de ahorro energético y de reduccién del impacto
medioambiental.

17. RETRIBUCIONES A LARGO PLAZO AL PERSONAL

La Sociedad no otorga retribuciones a largo plazo a su personal, y, por tanto, no existen ni
activos ni pasivos en el balance de la Sociedad que se relacionen con este concepto.

18. TRANSACCIONES CON PAGOS BASADOS EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO

CEVASA no ha realizado, ni en el afio 2010 ni en el 2009, transacciones con pagos basados en
instrumentos de patrimonio ni tiene compromiso alguno por este concepto.

19. SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS

Ni durante los ejercicios 2010 y 2009 ni en fechas anteriores la Sociedad ha recibido
subvenciones, ni donaciones ni legados.

20. COMBINACIONES DE NEGOCIOS

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se llevo a cabo ninguna combinacion de negocios con
sociedades no integrantes del Grupo CEVASA.
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21. NEGOCIOS CONJUNTOS (INFORMACION SOBRE NEGOCIOS CONJUNTOS CON
SOCIEDADES EN LAS QUE LA CEVASA NO TUVIERA PARTICIPACION (UNIONES
TEMPORALES DE EMPRESAS —UTE-, AGRUPACIONES DE INTERES ECONOMICO -AlE-

ETC)

Durante los ejercicios 2010 y 2009 no se llevé a cabo ningln negocio conjuntamente con
sociedades no integrantes del Grupo CEVASA.

22. ACTIVOS NO MANTENIDOS PARA LA VENTA Y OPERACIONES INTERRUMPIDAS

No ha habido operaciones interrumpidas durante los ejercicios 2010 y 2009, considerando
como operacion interrumpida o en discontinuidad una linea de negocio que se ha decidido
abandonar y/o enajenar cuyos activos, pasivos y resultados pueden ser distinguidos
fisicamente, operativamente y a efectos de informacion financiera.

La Sociedad no tenia, al cierre de los ejercicios 2010 y 2009 ningun activo calificado como
mantenido para la venta.

23. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Entre el 31 de diciembre de 2010 y la fecha de formulaciébn de estas cuentas anuales
consolidadas no se ha producido ningln suceso que las afecte de manera significativa.

24. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

1) REALIZADAS EN LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009:
A) Con base contractual:

Los contratos operativos que CEVASA tiene formalizados con partes vinculadas son los
siguientes:

- Contrato marco de prestacién de servicios firmado el 01.01.2007 entre todas las
empresas del grupo CEVASA a excepcion de las asociadas. Regula la prestacion de los
siguientes servicios de CEVASA a sus sociedades filiales:

Servicios de apoyo a la direccion y gestion de negocios.
Asistencia financiera legal.

Servicios de gestion administrativa y contable.

Control de cumplimiento de los estandares de calidad.
Servicios de gestion del personal.

Servicios de asesoria legal.

Servicios informéaticos.

- Contrato de gestion patrimonial de activos y pasivos, firmado el 09.02.2005, entre
CEVASA y la sociedad asociada SBD Lloguer Social, S.A.. Regula la prestacion de
servicios a la asociada, relacionadas con su parque de viviendas en alquiler.

- Contrato marco de prestacién de garantias, firmado el 01.01.07 entre todas las empresas

del Grupo CEVASA a excepcion de las asociadas. Regula la prestacion de garantias
entre las sociedades del grupo y su remuneracion.
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- Contrato marco de financiacién y contrato marco de liquidacion, firmado el 01.01.07 entre
todas las empresas del grupo CEVASA a excepcion de las asociadas. Regula las
condiciones de realizacion de préstamos entre las empresas del grupo y su
remuneracion.

- Contrato de alquiler de oficina, firmado el 01.10.2006 entre CEVASA y CEVASA,
Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U., arrendataria la primera de dos plantas de oficinas
propiedad de la segunda.

- Contrato de arrendamiento de edificio industrial. Dicho contrato se formalizd el
17.03.2007 entre CEVASA (arrendadora) e Inoxcrom, S.A., arrendataria y sociedad
propiedad de accionistas significativos de la Sociedad hasta el segundo trimestre del
20009.

Todas estas operaciones estan debidamente documentadas segun los criterios establecidos en
el art. 16 del RD Leg. 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido del
Impuesto sobre Sociedades (modificado por la ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas
para la prevencion del fraude fiscal) y el reciente Real Decreto 1793/2008, de 3 de noviembre,
por el que se modifica el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el RD
1.777/2004, de 30 de julio.

El principio regulador de todas estas operaciones es su realizacion a precio o valor normal de
mercado.

Con base a aquellos contratos se han realizado las siguientes operaciones durante los
ejercicios 2010 y 2009:

2010 2009
. B Contrapartida Ingreso Gasto Ingreso Gasto
Tipo de operacién P del ejercicio del ejercicio del ejercicio del ejercicio
Prestacion de servicios P1 493,54 0,00 498,77 18,51
P2 118,83 95,08
CP 338,40 15,70
CH 157,38 389,51
Cl 112,07 242,69
Gestion patrimonial y
administracién de activos SBD 48,73 35,81
Alquileres de inmuebles IN 945,22 798,40
Prestacion de garantias y P1 775,93 766,84
préstamos intragrupo P2 81,23 107,66
CP 701,24 893,38
CH 36,98 25,23
Cl 7,21 346,63
CT 13,34 2,80
SBD 26,71 10,79
Alquiler oficina administrativa P2 40,96 32,43
Total: 2.010,24 942,31 3.129,75 2.095,70

Pl
P2:

Cevasa Patrimonio en Alquiler, S.L.U.
Cevasa Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U.

SBD: SBD Lloguer Social, S.A.

CI: Cevasa Inversiones Mobiliarias, S.L.U.

CP: Cevasa Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.
CH: Cevasa Hoteles, S.L.U.

CT Cevasa - Teyco, S.L.
IN: Inoxcrom, S.A. (*sélo considerada vinculada en el 2009)
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B) Dividendos:

Los dividendos recibidos por CEVASA de sus filiales, en los ejercicios 2010 y 2009, son :

2010

2009
| Filial Tipo Importe Tipo Importe
CEVASA, INVERSIONES MOBILIARIAS, S.L.U. [Complementario resultado 2009 370,41|Complementario resultado 2008 2.714,61
Reparto Reservas Voluntarias 0,00|Reparto Reservas Voluntarias 491,30
CEVASA, PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L.U.
CEVASA, PATRIMONIO EN ALQUILER, S.L.U. |Resultado 2009 1.289,71|Resultado 2008 970,53
A cuenta 2010 5.500,00|A cuenta 2009 949,70
CEVASA, PATRIMONIO EN ALQUILER 2, S.L.U. |Resultado 2009 46,94|Resultado 2008 721,45
A cuenta 2010 0,00|A cuenta 2009 689,00
Total: |__7.207,06 6.536,59

C) Remuneraciones a la alta direccion y al Consejo de Administracion:

Asimismo tienen la consideracion de operaciones vinculadas, las remuneraciones del personal
de alta direccion y los miembros del Consejo de Administracion. A continuacion se adjunta
cuadros con los importes percibidos por dichas personas:

Remuneraciéon Consejo de Administracion:
Retribucion fija

Dietas

Atenciones estatutarias

Remuneracion Alta Direccion:

Total:

2010 2009
369,82 362,20
61,39 75,00
133,43 175,20
175,00 112,00
606,30 560,97
976,12 923,17

Durante los afios 2010 y 2009 CEVASA no ha satisfecho importe alguno ni en concepto de
anticipos ni en concepto de préstamos, a la alta direccion y a los miembros del Consejo de

Administracion.

El Consejo de Administracion esta formado por 7 hombres y 1 mujer. Por su parte el equipo
directivo esta formado por 5 hombres y ninguna mujer.

2) SALDOS CON PARTES VINCULADAS EN LAS FECHAS DE CIERRE DE LOS
EJERCICIOS 2010 Y 2009:

Son los siguientes:

Clientes empresas grupo y asociadas
Proveedores empresas grupo

Préstamos a empresas grupo y asociadas
Préstamos de empresas grupo y asociadas

2010

2009

Saldos deudores

| Saldos acreedores

Saldos deudores

| Saldos acreedores

365,19 509,04
19,94 5,59

21.414,82 22.028,15
24.903,02 18.462,39
21.780,01 24.922,96 22.537,19 18.467,98

86 de 93



INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante el ejercicio 2010, los miembros del Consejo de Administracion y personas vinculadas a
ellos no han realizado con la Sociedad, ni con Sociedades del Grupo, operaciones ajenas al
trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Salvo Restaura, S.L., sociedad consejero de esta Sociedad y que desarrolla sus actividades en
el sector inmobiliario, los restantes miembros del Consejo de Administracion no tienen
participaciones, ni ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas cuyo objeto social es
el mismo, analogo o complementario al de la Sociedad. No existen conflictos de interés en el
contexto de la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se maodifica la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, y el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por
Real Decreto 1567/1989, de 22 de diciembre.

A continuacion se informa de las participaciones de Restaura, S.L. en sociedades con el
mismo, analogo o complementario objeto social al de la Sociedad.

SOCIEDADES PARTICIPADAS POR RESTAURA, S.L. CON EL MISMO, ANALOGO O
COMPLEMENTARIO OBJETO SOCIAL AL DE CEVASA
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Sociedades del grupo:

Promocién inmobiliaria y/o compraventa de inmuebles

Sociedades

4 Quessant SARL
Ameland Investments SARL

Anaceram, S.L.
|Fincatop, S.A.
Gadea Restaura GMBH

Gadea Restaura, S.L.
Kl Invest Sarl
Ligoria, S.A.

Materiales e Inversiones, S.A.
Promefic, S.L.

Proyecto Inmobiliario Icaro, S.L.
Restaura Gorskiego S.P.Z.0.0.
Restaura Domus, S.L.

Restaura France 77, SARL

Restaura GMBH

Restaura Inmoland, S.L.

SCI Europeene JM

Restaura Valencia, S.L.

Restaura, S.P.Z.0.0.

Samif, S.L.

Terradets, S.L.

Vlieland Investments Sarl

Zurbana, S.L.

Restaura Lisboa-
Actividades imobiarias, LDA

Domicilio
social

Paris
Paris

Barcelona
Barcelona
Berlin

A Corufa
Paris
Barcelona

Madrid
Barcelona

Barcelona
Varsovia
Barcelona
Paris

Berlin
Barcelona

Paris
Barcelona
Varsovia
Barcelona
Barcelona
Paris
Barcelona
Lisboa

Y% participacion directa
e indirecta a
31/12/2010

100,00
100,00

100,00
100,00
50,10

100,00
100,00
100,00

100,00
100,00

100,00
100,00

75,00
100,00

100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
70,00
60,00
100,00
98,00

Sociedad
titular

Ameland Investments SARL
Restaura Europe BV
Restaura Inmoland, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura GMBH
Restaura, S.L.

Restaura Inmoland, S.L.
Restaura, S.L.

Profincusa, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Profincusa, S.L.

Restaura, S.L.

Gadea Restaura, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura France SARL
Ameland Investments SARL
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Ameland Investments SARL
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura Inmoland, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

%

100,00
0,05
99,95
100,00
100,00
50,00
0,10
100,00
100,00
84,86
15,14
100,00
93,04
6,96
100,00
100,00
75,00
99,00
1,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
70,00,
60,00
100,00
98,00
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Coordinacion e intermediacién en obras

Y% participacion directa

Domicilio e indirecta a Sociedad
Sociedades social 31/12/2010 titular %
Restaura Proyectos de Arquitectura,
S.L. Barcelona 100,00 Restaura, S.L: 100,00
Gestién administrativo-comercial
% participacion directa
Domicilio e indirecta a Sociedad
Sociedades Social 31/12/2010 titular %
Alma gestion SARL Paris 99,68 Restaura, S.L. 99,68
Restaura France SARL Paris 100,00 Restaura, S.L. 100,00
Restaura Gestion, S.L. Barcelona 100,00 Restaura, S.L. 100,00
Alquiler de inmuebles
% Participacion
directa e
Domicilio indirecta a Sociedad
Sociedades Social 31/12/2010 titular %
|R-SHIC (1) Paris 53,562 Restaura, S.L. 53,52
SCI siete Paradis Paris 53,52 R-SIIC 100,00
SCI Uno Bis Paradis Paris 53,52 R-SIIC 100,00
SCI Seis Paradis Paris 53,52 R-SIIC 100,00
SCI Rivoli Roule Paris 53,52 R-SIIC 99,90
Immobiliere Haffner SAS 0,01

(1) Sefalar la existencia de un acuerdo privado entre
participacion a Fonrestaura Internacional.

Explotaciéon de instalaciones de ocio

los socios para transmitir dicha

% participacion directa

Domicilio e indirecta a
Sociedades Social 31/12/2010
Espai Natural Sant Barcelona 77,99

Miquel del Fai, S.L.

Sociedad
titular %
Restaura, S.L. 1,28
Promefic, S.L. 76,71
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Sociedad de cartera

Sociedades

|Restaura Europe B.V. (6)

% participacion directa

Domicilio e indirecta a Sociedad
Social 31/12/2010 titular
Amsterdam 100,00 Restaura, S.L.

%

100,00

Sociedades inactivas

Sociedades

Pactetres, S.L.

SCI 231 Saint Honore

Uxmal Construmat, S.L.

Albany Construmany, S.L.
Avestruces de Aragon, S.L.
IFidestaura, S.L.
Immobiliere Haffner SAS

Profincusa, S.L.

Productos del Jiloca, S.L.
Restaura Deutschland GMBH
Restaura Futuro, S.L.
Restaura V, S.P.Z.0.0
Restaura VII, S.P.Z.0.0
Restaura, VIII, S.P.Z.0.0
Restaura IX, S.P.Z.0.0

% participacion directa

Domicilio e indirecta a

Social 31/12/2010
Barcelona 100,00
Barcelona 100,00
Barcelona 100,00
Paris 53,52
Barcelona 100,00
Barcelona 100,00
Barcelona 100,00
Berlin 100,00
Barcelona 100,00
Varsovia 100,00
Varsovia 100,00
Varsovia 100,00
Varsovia 100,00
Paris 53,52
Barcelona 100,00

Sociedad
titular

Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
R-SIIC

Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura GMBH

Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura GMBH

R-SIIC

Immobiliére Haffner SAS

Restaura, S.L.

%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
1,00
99,99
0,01
100,00

b) Sociedades asociadas

90 de 93




Promocién inmobiliaria y/o compraventa de inmuebles y/o alquiler de inmuebles

% participacion directa
Domicial indirecta a Sociedad

Sociedades Social 31/12/2010 titular %
Compafiia Espafiola de Viviendas en
Alquiler, S.A. (CEVASA) Barcelona 20,33 Restaura, S.L. 20,33
Iniciativas B-40, S.L. Barcelona 39,06 Xamontmar, S.L. 80,00,
Proyecto Inmobiliario Valiant, S.L. Barcelona 49,00 Renlovi, S.L. 100,00
Proyecto inmobiliario Villaverde, S.L. Madrid 50,00 Restaura, S.L. 50,00
Renlovi, S.L. Barcelona 49,00 Restaura Inmoland, S.L. 49,00
Restaura Inversions, S.L. Barcelona 40,00 Restaura, S.L. 40,00
Restaura Polwiesjska, S.P.Z.0.0. Varsovia 100,00 Restaura, S.L. 100,00
Restaura VI, S.P.Z.0.0 Varsovia 100,00 Restaura, S.L. 100,00
Restaura Mickiewicza, S.P.Z.0.0 Varsovia 100,00 Restaura, S.L. 100,00
Restaura Nowogrodzka, S.P.Z.0.0 Varsovia 49,00 Renlovi, S.L. 100,00

Restaura, S.L. 49,63
Xamontmar, S.L. Barcelona 48,83 Promefic, S.L. 48,83]
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25. OTRA INFORMACION

NUMERO MEDIO DE PERSONAS EMPLEADAS POR LA COMPANIA

La distribucion por sexos y categorias al término de los ejercicios 2010 y 2009 del personal de
la Sociedad es la siguiente:

ANO 2009 Hombres | Mujeres Total

Personal directivo 5
Personal técnico y administrativo 6 6 12
Consejo de Administracion 5

Total: 16 7 23

ANO 2010 Hombres | Mujeres Total

Personal directivo 5
Personal técnico, administrativo y otros 6 6 12
Consejo de Administracion 5 1 6

Total: 16 7 23

El nimero medio de personas empleadas coincide con el nUmero de empleados a final del
ejercicio, tanto en el 2009 como en el 2010.

CANTIDADES SATISFECHAS POR TODOS LOS CONCEPTOS A LOS AUDITORES DE LA
COMPANIA.

Durante el ejercicio 2010, el importe satisfecho a la firma DELOITTE, S.L., en concepto de
auditoria de las Cuentas Anuales del afio 2009 de CEVASA y el Grupo CEVASA ha sido de
29,26 miles de euros. Los honorarios totales de DELOITTE, S.L., por la auditoria de las cuentas
anuales de CEVASA y Grupo CEVASA del ejercicio 2010, ascienden a 49,16 miles euros, de
los cuales la Sociedad en la actualidad ha satisfecho 19,66 miles de euros.

26. INFORMACION SEGMENTADA

26.1 Informacion sobre segmentos: Las dos Unicas actividades de la Sociedad son la
prestacion de servicios y el alquiler de locales comerciales.

A continuacién se detalla la distribucidon por segmentos del importe de la cifra de negocios de
los ejercicios 2010 y 2009:
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2010 2009
Dividendos pagados por las filiales 7.207,06 6.536,59
Prestacion de servicios 1.273,63 1.286,86
Alquiler 961,04 945,22
Total: 9.441,73 8.768,67

27.- INFORMACION SOBRE LOS PLAZOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES.
Disposicién adicional 32 “Deber de informacién de laley 15/2010 de 5 de julio 2010.

En relacién a la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010,
de 5 de julio para estas primeras cuentas anuales formuladas tras la entrada en vigor de la Ley,
al 31 de diciembre de 2010 ningun saldo pendiente de pago a los proveedores acumulaba un
aplazamiento superior al plazo legal de pago.

El plazo maximo legal de pago aplicable a las sociedades espafiolas del conjunto consolidable

segun la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, es de 85 dias.
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Deloitte

Avda. Diagonal, 654
08034 Barcelona
Espana

Tel.: +34 932 80 40 40
Fax; +34 932 80 28 10
www.deloitte.es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Compaiiia Espaiiola de Viviendas de Alquiler, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Compaiiia Espafiola de Viviendas de Alquiler,
S.A. (la “Sociedad”) y sociedades dependientes (el “Grupo”) que comprenden el balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 2010, 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 2.1 de la memoria consolidada adjunta, los
Administradores 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 demas disposiciones del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia, que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de si su
presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas estan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada de Compaiiia Espaiiola de Viviendas de Alquiler, S.A. y sociedades dependientes al 31
de diciembre de 2010, asi como de los resultados consolidados de sus operaciones y de los flujos de
efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y
demds disposiciones del marco normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion.

3. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2010 contiene las explicaciones que los
Administradores de Compaiiia Espafiola de Viviendas de Alquiler, S.A. consideran oportunas sobre
la situacion 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 gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del
informe de gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la
revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Compaiiia
Espafiola de Viviendas de Alquiler, S.A. y sociedades dependientes.

DELOITTE, S.L.

Inscrita en el R.O.A.C. N° S0692 COLLEGl
DE CENSORS JURATS
DE COMPTES
DE CATALUNYA
~

Membre exercent
DELOITTE, S.L.
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IMPORT COL-LEGIAL: 90,00 EUR

28 de febrero de 2011
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GRUPO CEVASA

Cuentas Anuales Consolidadas Correspondientes al Ejercicio
terminado el 31 de Diciembre de 2010, elaboradas conforme a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
adoptadas en Europa

Sumario:
1)  INFORME DE GESTION.
2) ESTADOS FINANCIEROS GENERALES:
- Balance de Situacion.
- Estado o Cuenta de Resultados.
- Estado de flujo de efectivo.
- Estados de cambios en el patrimonio.
3) ESTADOS FINANCIEROS POR SEGMENTOS:
- Balance de Situacion.
- Estado o Cuenta de Resultados.
- Estado de flujo de efectivo.
- Nota a la informacion segmentada.
4) MEMORIA:
1.- Composicion y actividades del Grupo.
2.- Bases de presentacioén y principios de consolidacion.
3.- Notas a los estados financieros:
1.- Explicaciones sobre los epigrafes del balance.
2.- Explicaciones sobre los epigrafes del estado o cuenta de resultados.
3.- Explicaciones sobre los epigrafes del estado de cambios en el patrimonio.
4.- Explicaciones sobre los epigrafes del estado de flujos de efectivo.
4.- Otras informaciones sobre la situacion financiera del Grupo CEVASA:
1.- Deterioro del valor de los activos.
2.- Incidencia en el Grupo de cambios en los precios.
3.- Instrumentos financieros.
4.- Transacciones en moneda extranjera.
5.- Situacién fiscal.
6.- Garantias comprometidas con terceros.
7.- Activos y pasivos contingentes.
8.- Cambios en las estimaciones contables, errores fundamentales y cambios en las
politicas contables.
9.- Hechos ocurridos después del cierre de los estados financieros y antes de su
aprobacion.
10.- Objetivos, politicas y procesos que sigue el grupo para gestionar el capital.
5-.0tras informaciones:
1.- Informacion sobre negocios conjuntos.
2.- Informacién sobre érganos de administracion y alta direccién.
3.- Operaciones con partes vinculadas.
4.- Operaciones con acciones de la Sociedad Dominante.
5.- Informacién sobre el Medio Ambiente.
6.- Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a los proveedores.
6.- Distribucién de resultados
Notas:

1) Toda la informacién contenida en estos documentos esta en miles de euros, salvo que se indique lo contrario.
2) Los estados financieros de este informe se han calculado originariamente en euros. Posteriormente, con el fin de presentarlos en
miles de euros, se han redondeado todas sus cifras al millar mas préximo, tanto las cifras base como los totales y subtotales
originales en euros. Es por ello por lo que algunos totales pueden no coincidir con la suma de las cifras expresadas en miles de euros,
sin que ello suponga error alguno.
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INFORME DE GESTION 2010

1 .Contexto general, situacion macroecondmicay evolucion de los mercados.

Durante el afio 2010, la economia espafiola ha continuado en recesion, mientras que algunos paises
europeos de su entorno (UE) han salido o estan saliendo de la misma y han comenzado a tener tasas
positivas de crecimiento.

Si bien a mediados del afio 2009 la economia espafiola fren6 su rapido deterioro e inici6 una senda
de rapida recuperacién o, mejor dicho, de menor deterioro, gracias a la demanda externa y a la
recuperacion de las exportaciones y del sector industrial gracias a la recuperacion de las economias
con las que nos relacionamos, los desequilibrios acumulados en la fase expansiva, el fuerte
apalancamiento de las familias espafiolas, el fuerte deterioro de financiacion o refinanciacién de los
sectores privado y publico, ocasionaron un rapido deterioro del tejido empresarial y del empleo.

La débil estructura productiva y de servicios de la economia espafiola es la responsable de que en la
actual fase recesiva se estén destruyendo mucho méas empleo que en el resto de las economias
occidentales. Este ha alcanzado unas cifras récords que estan haciendo peligrar todos los sistemas
de proteccion social y gran parte de los resortes del estado de bienestar.

La rapida destruccion del tejido empresarial y el aumento del desempleo ha forzado al actual gobierno
a emplearse a fondo y, a excepcion de las politicas monetaria y cambiaria, a utilizar todos los
resortes con los que cuenta con el fin de evitar que se extiendan las situaciones de insolvencia
privada y publica.

Una vez agotados los efectos de gran parte de las medidas que, con cuentagotas, se han ido
implementando, el gobierno central no ha tenido mas remedio que poner en marcha las primeras
medidas encaminadas a reestructurar amplios sectores de la economia (p.ej. sectores financiero y
eléctrico), liberar a los mercados de sus rigideces, e implementar medidas que tienen como objetivo
volver a la estabilidad presupuestaria.

Las necesidades de financiacion de la economia espafiola y su dependencia de los mercados de
capitales exigen que se despejen las dudas sobre nuestro sistema financiero y que se avance en la
linea actual de concentracion de entidades. Incluso tras ello, serdn necesarios varios afios hasta que
la economia espafiola vuelva a crecer a las tasas que nos tenia acostumbrados antes de la crisis. Sin
ello, sera imposible recuperar los niveles de empleo.

1.1 Evolucién general del sector inmobiliario espafiol

Tal y como deciamos en el informe del pasado ejercicio, la recuperacion del sector serd lenta y han
continuado las caidas de precios y atonia en el sector. También deciamos que la salida de la crisis
requeria de medidas que posibilitaran la salida conjunta de los sectores financiero e inmobiliario de la
crisis.
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Lo que ha ocurrido es s6lo se han instrumentado medidas encaminadas a apoyar al sector financiero,
dejando de lado al inmobiliario.

Bien es cierto que ante la generalizada crisis econémica, vienen creciendo las dificultades de de las
empresas y familias, con un aumento de la morosidad y los problemas para el sector financiero. Se
pide o conviene al sector que, ante la imposibilidad de muchas empresas y familias de devolver sus
créditos y la escasa liquidez de los mercados inmobiliarios y de bienes, se refinancie a los deudores,
limitando las ejecuciones hipotecarias y aguantando a insolventes y practicamente quebradas
empresas inmobiliarias a capear, si es posible, el temporal, aun a costa de tapar las crecientes vias
de agua con elevadas quitas.

Pero éste no ha sido ni esté siendo el principal problema de los bancos y las cajas de ahorros. Su
principal problema deriva de su actuacion en los tiempos del boom econémico, con crecimientos del
balance apoyados en la financiacién exterior. Ahora, ante la imposibilidad de refinanciarse en los
mercados en un contexto de desconfianza, y, cuando les es posible, con aumento de los costes de
esta refinanciacién, ven no solo perjudicados sus margenes sino también el fantasma de la propia
insolvencia.

Hasta ahora se ha conseguido capear el temporal gracias, entre otras cosas, a las extraordinarias
aportaciones de liquidez del BCE, pero, como no puede ser de otra forma, estas medias tienen fecha
de caducidad. Y como en cualquier empresa no financiera, cuando no te refinancian los externos hay
gue girarse y mirar al interior y pedir a los apoyo a los accionistas. Parece que después de meses de
reflexion, el gobierno ha llegado a esta conclusion y en estas fechas esta exigiendo de todas las
entidades financieras (més a las cajas) que adopten medidas para el aumento de su capitalizacion.
Sin embargo, esto es mas facil para la banca que para las cajas de ahorro, con una estructura juridica
bien diferente. La conclusion no puede ser mas que la desaparicion de los mas débiles. Durante el
afio 2010 han desaparecido algunas entidades financieras. En el afio 2011 veremos el final de este
proceso.

La creciente acumulacion de stocks inmobiliarios en los balances de las entidades financieras las han
convertido durante al aflo en el principal competidor de los tradicionales operadores en el sector
inmobiliario, por una triple via:

a) Se han convertido en auténticas inmobiliarias. Las Unicas capaces de vender al reservarse
para si los recursos que captaban de ahorradores y autoridades monetarias. Amplias
facilidades para la financiacion a compradores de sus stocks. Resultado: dificultades para los
demas operadores y promotores con stock para vender.

b) Han copado los recursos publicos de los planes de vivienda (subvenciones y subsidiaciones).
Primero convenciendo a las Administraciones que convendria redirigirlos, desde el tradicional
apoyo a los promotores de VPO en alquiler a largo plazo (25 afios), hacia aquellos otros que
reconvirtieran promociones libres, acabadas o en curso, en VPO en alquiler a corto y medio
plazo (10 afios, alquiler con opcion de compra, etc.). En definitiva, hacia sus propias
inmobiliarias o para solucionar problemas de sus clientes.

Esto ultimo ha expulsado de la actividad promotora de VPO alquiler a los tradicionales
operadores en este segmento, incluso a los méas solventes, puesto que una de los principios
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de los actuales planes es que la obtencién de las ayudas esta vinculada a un obligado
préstamo. Si no hay préstamo no hay ayudas, vinculacion que venimos cuestionando desde
hace afios.

c) La falta de financiacion para los proyectos de larga maduracion ha hundido el precio del suelo
sin edificar, ante la escasa o nula actividad promotora. Un efecto de lo anterior es que incluso
solventes inmobiliarias vean perjudicadas sus cuentas de resultados y sus balances tras
consecutivas tasaciones a la baja, obligadas a aplicar una normativa contable que, por el
contrario, la Administracién ha permitido que las entidades financieras, transitoriamente, no
aplicaran.

1.2 Evolucién general de los mercados financieros.

La desconfianza imperante en los mercados ha propiciado que de sucedieran situaciones de
dificultades en la refinanciacion de algunos Estados y la gran mayoria de las empresas. Durante
todo el afio 2010 se han mantenido una situacion de anormalidad en los mercados financieros, sin
gue se haya aun recuperado el tono anterior al comienzo de la crisis.

Aunque se han mantenido e incluso ampliado las extraordinarias inyecciones de liquidez que las
autoridades monetarias pusieron en marcha en el afio 2009 y los tipos de interés oficiales se han
mantenido por debajo del 1%, estas medidas s6lo han tenido su efecto en el sector financiero,
evitando o demorando su caida, que hubiera arrastrado a toda la economia, pero que hasta el
momento sélo ha servido para aplazar medidas de mayor profundidad.

En este marco, los tipos de intereses oficiales y de los mercados interbancarios nada tienen que ver
con los que se aplican en operaciones comerciales y en las de refinanciacion de empresas no
financieras, donde se aplican precios y diferenciales que hace décadas no se veian y que hacen
muy dificil la viabilidad de determinados negocios.

La relativa trampa de la liquidez en la que nos encontramos esta siendo posible gracias al papel
poco ortodoxo que estan jugando los bancos centrales, con acumulacién de deuda en sus
balances, especialmente por la Reserva Federal y en menor medida el Banco Central Europeo. La
reversion de esta situacion necesita de varios afios de crecimiento sostenido. De lo contrario, existe
el peligro de mantenernos en una situacion de atonia similar a la que viene siguiendo la economia
japonesa desde hace afios.

Los mercados de renta variable, que después de su hundimiento en los afios 2007 y 2008 habian
recuperado gran parte de lo perdido en los ultimos trimestres del afio 2009, reaccionaron
positivamente y durante los tres dltimos trimestres del afio 2009, ante las sucesivas crisis de
deudas soberanas y nuevo aumento del nivel de desconfianza, perdieron su empuje durante el
primer semestre del afio, cayendo a mediados del 2010 a los mismos niveles que se tenian en la
mitad del afio 2009. Sin embargo, aquella confianza parece haberse recuperado parcialmente ante
las profundas medidas de ajuste econémico que se estan adoptando en las principales economias.
Paralelamente, durante el segundo semestre del afio, los precios de los valores han vuelto a
recuperarse Yy, al cierre del afio se encontraban en los mismos niveles que tenian al comienzo del
mismo.
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1. Evolucién de los negocios durante el afio 2010

1.1. CEVASA

1.1.1. Comentario general sobre los resultados obtenidos y la evolucién de los negocios

Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. es una sociedad holding que presta servicios a
sus filiales y en la que, mayoritariamente, sus ingresos provienen, bien de dividendos de las mismas,
bien de la prestacidon de servicios a las mismas. Otra parte de sus ingresos proviene del alquiler de un
edificio industrial de su propiedad.

El resultado antes de impuestos de CEVASA del ejercicio 2010 ha sido de 5.676,8 miles de euros,
frente a los 5.694,0 miles de euros del ejercicio 2009. Las principales variaciones han sido las
siguientes:

a) Ingresos:
Han aumentado en unos 673 miles de euros, principalmente por una mayor percepcion de dividendos
de sus filiales (7.207,0 miles de euros en el afio 2010 frente a los 6.536,6 miles de euros en el afio
2009).
Se ha mantenido estables los ingresos por facturacion de servicios a las filiales en concepto de
servicios (1.273,6 miles de euros en el afio 2010 frente a los 1.286,9 miles de euros en el afio 2009),
y los ingresos por alquileres (961,0 miles de euros en el afio 2010 frente a 945,2 miles de euros en el
afio 2009).

b) Gastos:
Los gastos corrientes han disminuido desde los 2.115 miles de euros en el afio 2010 frente a los
2.124,0 miles de euros en el pasado ejercicio 2009.
Las dotaciones en concepto de provisiones por impago e insolvencia del arrendatario del edificio
industrial de propiedad de la Compafiia han pasado de los 798 miles de euros en el afio 2.009 a los
955,3 miles de euros en el afio 2010.

¢) Resultado financiero y otros no corrientes:

Estos han sido negativos en el afio 2010 en 282,2 miles de euros, frente a unos resultados positivos
de 257,8 miles de euros en el 2.009, debido a la dotacién de provisiones por depreciacion de alguna
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de las filiales y a los menores resultados excepcionales e al afio 2010 (56,2 miles de euros frente a

los 567,7 miles del 2.009).

1.2. Grupo CEVASA

1.2.1. Comentario general sobre los resultados obtenidos y la evolucién de los negocios

En el afio 2010, el grupo CEVASA ha obtenido un resultado positivo después de impuestos de
7.638,78 miles de euros, frente a los 3.931,00 miles de euros en al afio anterior.

La distribucién del resultado antes de impuestos por lineas de negocio es la siguiente:

Patrimonio en Alquiler

Promociones Inmobiliarias

Hoteles
Patrimonio Financiero

Servicios de gestion inmobiliaria

Otros
Totales

Resultado antes de impuestos (en miles de euros)

Afio 2010 Afio 2009 Diferencia % variacion result.
10.855,33 5.453,75 5.401,58 99,0%
-968,15 -833,54 -134,61 -16,1%
-237,49 -256,59 19,10 7,4%
-100,59 379,14 -479,73 -126,5%
26,86 29,78 -2,92 9,8%

8,24 28,08 -19,84 70,7%
9.584,20 4.800,63 4.783,58 -99,6%

La profunda crisis econémica e inmobiliaria en la que nos encontramos ha perjudicado fuertemente
los margenes de los negocios corrientes del grupo y debemos de calificar el afio 2010 como un mal
afio para el grupo y de transicion hacia un futuro de recuperacion de los margenes corrientes, muy
perjudicados durante el ejercicio, debido a la conjuncién de diferentes factores que explicamos mas
adelante al explicar la evolucion durante el ejercicio de cada uno de los negocios. Los beneficios del
afio se han sostenido en la buena marcha del programa de desinversion en el complejo de viviendas
que el grupo tiene en el P° Sta. M2 de la Cabeza en Madrid.

1.2.1.1. Negocio patrimonial (alquiler)

Las rentas de los edificios en explotacion, netas de gastos repercutibles, han sido de 11.961,14 miles

de euros, frente a los 11.369,29 miles del afio 2009,

tipologia de activo, los aumentos han sido los siguientes:

lo que supone un aumento del 5,2 % Por
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Rentas netas de repercusiones de gastos
% variacion
Afio 2010 Afio 2009 Diferencia result.

RESIDENCIAL 8.090,90 7.275,62 815,29 11,2%
Viviendas Meridiano Cero Barcelona 5.690,31 5.420,75 269,56 5,0%
Viviendas Santa M2 de la Cabeza en Madrid 1.052,79 1.335,77 -282,98 -21,2%
Viviendas La Sagrera en Barcelona 1.347,80 519,09 828,71 159,6%
COMERCIAL 1.384,27 1.507,91 -123,64 -8,2%
Locales en Barcelona 979,87 1.103,56 -123,70 -11,2%
Locales y otros Santa M2 de la Cabeza en Madri 404,40 404,35 0,06 0,0%
Locales La Sagrera en Barcelona 0,00 0,00 0,00 0,0%
OFICINAS

Oficinas Meridiano Cero Barcelona 1.586,43 1.694,23 -107,81 -6,4%
EDIFICIOS INDUSTRIALES 899,55 891,53 8,01 0,9%
TOTALES 11.961,14 11.369,29 591,85 5,2%

Como se aprecia en el cuadro anterior, el aumento global de las rentas se apoya principalmente en al
aumento de las rentas por alquiler de las viviendas del Complejo Meridiano-Cero en Barcelona vy,
especialmente, en el alquiler de viviendas de uno de una de las principales promociones en
Barcelona, que durante el afio 2010 ha estado todo el afio en explotacion, frente a menos de seis
meses en el pasado ejercicio.

Contrariamente, las rentas por alquiler de locales y de superficies de oficinas han descendido, debido
al descenso de las tasas de ocupacion y de los precios de alquiler.

Adicionalmente, el hecho de que haya descendido el nimero de viviendas en alquiler en el complejo
de viviendas en Madrid, ya sea por haberse vendido parte de ellas o por mantener por razones
comerciales voluntariamente desocupadas un gran niimero de ellas que se encuentran ofrecidas para
su venta, ha hecho descender las rentas por alquiler de las viviendas del mismo.

A pesar de que la contencion de la mayoria de los gastos corrientes, se han reproducido en el afio
2010 los mismos hechos que perjudicaron también los margenes corrientes de este negocio en el afio
2009 y que son:

1) Se mantiene la situacion de insolvencia del arrendatario del mayor de nuestros activos en
alquiler, lo que ha hecho que debiéramos dotar 946,3 miles de euros en el afio 2010 frente a
los 798,3 miles de euros del afio 2009. Ademas, debido a la actual crisis econémica no ha
sido posible encontrar una salida alternativa a la situacion de este edificio.

2) Aunque se han reducido en al afio 2010, se mantienen en niveles sin precedentes las
dotaciones por morosidad y posibles insolvencias por los alquileres del resto de los edificios
en alquiler (247,95 miles de euros en el afio 2.010 frente a 275,40 miles de euros en el afio
2.009). Si bien éstas se encuentran en el 2% del total de ingresos por alquiler, o en el 2,5% si
minoramos de estos ingresos los procedentes de viviendas con rentas antiguas, sin
problemas de morosidad.
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3) El aumento de las rotaciones y la no renuncia a los estandares de calidad que tenemos
establecidos en la entrega de las viviendas y otras superficies en alquiler ha hecho que los
gastos por mantenimiento, renovacion y mejora de los edificios en alquiler haya subido desde
los 1.130,98 miles de euros en el afio 2.009 a los 1.456,78 miles de euros en el afio 2.010
(+325,8 miles de euros). Ha aumentado, si cabe, el esfuerzo en la renovacion de las
viviendas y otras superficies vacias, con el fin de facilitar una rapida ocupacion.

4) Se mantienen en niveles elevados los gastos de servicios de profesionales externos, tanto
de aquellos que nos apoyan en labores comerciales como de aquellos otros relacionados con
la persecucioén de la morosidad.

5) La carga financiera de una de las promociones del grupo en Barcelona, inicialmente
destinada a la venta (y que se destiné al alquiler a mediados del afio 2.009), unida a la
elevada amortizacién del edificio, es superior a sus margenes corrientes. Aunque este nuevo
edificio ha hecho aumentar la cifra de negocio de esta actividad, su aportacion al resultado de
la misma ha sido negativa en 1.030,6 miles de euros, frente a los 373,68 miles de euros del
afio 2.009.

Adicionalmente, debido a la caida generalizada de los precios inmobiliarios, hemos debido dotar 830
miles de euros en concepto de provisiones por posibles minusvalias en edificios en explotacion, tras
la tasacion de la cartera inmobiliaria.

Por todo ello y a pesar de la contencion de los restantes gastos, ha descendido el resultado corriente
antes de impuestos de este negocio, que sélo ha podido ser compensada por las plusvalias afloradas
por el programa de venta de viviendas en Madrid y por su aportacion al beneficio.

La ventas anteriores se enmarcan en una politica de rotacién de activos, iniciada en el segundo
semestre del afio 2009, cuya primera actuacion ha sido el poner a la venta los edificios de viviendas
en alquiler que el grupo tiene en Madrid (295 viviendas), la mayor parte de ellas de renta antigua y
con una escasa aportacién a la cuenta de resultados.

El resultado de esta politica ha sido la venta de 43 viviendas durante el afio 2010 (26 de ellas de
renta antigua y 16 de renta libre), frente a 4 vendidas en el afio 2.009, todas ellas de renta libre.
Variaciones de los precios y de las plusvalias inmobiliarias

La crisis econémica y especialmente del sector inmobiliario espafiol viene provocando en los Ultimos
afios una continua caida de los precios inmobiliarios. El grupo CEVASA no es inmune a esto y el
valor de tasacion de la cartera de inmuebles destinada al negocio patrimonial ha perdido durante el
ejercicio 2010 un 4,33 % de su valor, frente a un descenso del 6,70% en el afio 2009.

Nuevas inversiones

Ademas de las habituales inversiones en mejora de los edificios en explotacion, que han alcanzado la

cifra de 654,19 miles de euros en el afio 2010, el grupo ha realizado las siguientes inversiones en
promociones en curso:
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1) Ha continuado la construccién de un edificio destinado a viviendas de proteccion
oficial en el municipio barcelonés de Santa Coloma de Gramanet. El edificio esta
practicamente finalizado al cierre del ejercicio y tiene 100 viviendas, 2 locales
comerciales, plazas de aparcamiento y trasteros. La inversion en este edificio durante
el afio 2010 ha alcanzado la cifra de 7.836,3 miles de euros.

2) A través de la filial CEVASA-TEYCO, S.A., el grupo ha invertido 2.564,1 miles de
euros en la promocion de un edificio de 84 viviendas VPO de alquiler en la poblacion
de Vic (Barcelona), como parte de la inversion total que se estima en unos 10,5
millones de euros.

3) Se han invertido un total de 904,4 miles de euros en la promocién de 25 viviendas
VPO en alquiler, en San Joan de les Abadesses (Girona) y en concesién
administrativa, como parte de una inversion total que se estima en unos 2,1 millones
de euros.

4) Se han invertido 183,9 miles de euros en la finalizacion de una promocion de 40
viviendas en la poblacion de Igualada (Barcelona), que posiblemente se destine
finalmente al alquiler. La inversion total realizada en esta promocién alcanza la cifra
de 8,15 millones de euros.

Adicionalmente, a través de sus filiales SBD Lloguer Social, S.A. (y PROCOSOSA, filial de ésta), que
se consolidan por el método de participacion, durante el afio 2010 el grupo ha continuado con sus
inversiones en el desarrollo de promociones de vivienda protegida en alquiler. Las obras en marcha
son por un total de 457 viviendas en el municipio de Sabadell (Barcelona), en tres unidades de
actuacion (92, 72, 223 y 70 viviendas, respectivamente). El total de inversiones realizadas por estas
filiales en el afio 2010 alcanzan la cifra de los 13,5 millones de euros.

En resumen, CEVASA, a través de sociedades filiales controladas y sociedades asociadas, esta
ejecutando promociones por un total de 666 viviendas, Son las siguientes:

a) Un edificio de 100 viviendas VPO alquiler 10 afios en Santa Coloma (Barcelona), que se
estima entre en explotacion en el primer trimestre de este afio 2011.

b) Un edificio de 25 viviendas VPO en alquiler, en San Joan de les Abadesses (Girona) que
se estima entre en explotacion en el primer trimestre del afio 2012.

c) Un edificio de 84 viviendas VPO alquiler en Vic (Barcelona), que se estima entre en
explotacion a finales del afio 2012 o primer trimestre del 2013.

d) Un edificio de 92 viviendas VPO alquiler 25 afios (Promocién La Falla 2 en Sabadell-
Barcelona-), que se estima entre en explotacion en este primer trimestre de este afio 2011.

e) Un edificio de 72 viviendas VPO alquiler 25 afios (Promocién La Serra 4 en Sabadell-
Barcelona-), que se estima entre en explotacion a finales de este afio 2011.

f) Un edificio de 223 viviendas VPO alquiler 25 afios (Promocién Can Llong 5 en Sabadell-

Barcelona-), que se espera que entre en explotacion a mediados del 2.012.
0) Un edificio de 70 viviendas VPO alquiler 25 afios (Can Llong 6 en Sabadell-Barcelona-),

10 de 145



gue se espera que entre en explotacidn en el primer trimestre del 2012.

Todo este esfuerzo inversor esta siendo posible gracias a la utilizacion de las lineas de financiacion
con las que cuenta el grupo, especificas para cada una de las promociones anteriores o generales.
Durante el afio 2010 se contrataron cinco nuevos préstamos hipotecarios, tres de ellos por un total
disponible de 12,5 millones de euros a favor de las Sociedades controladas por CEVASA, y dos de
ellos por un total disponible de 38,1 millones de euros a favor de sociedades asociadas.

Alquiler de viviendas.

La situacion de crisis general ha supuesto un ajuste de los precios de alquiler, que se han abaratado
alrededor de un 15% desde el afio 2.008, lo cual ha contribuido a que la contratacion haya
aumentado gracias a una mayor demanda.

El aumento de la contratacién se explica en parte, no por un aumento de la demanda, si no por los
cambios producidos en el mercado residencial a tenor de la crisis econémica actual. El mercado ha
estado activo debido a que muchas familias han tenido que abandonar su vivienda por razones
econOmicas y otras han visto en el alquiler una salida provisional ante el dificil acceso al mercado
residencial de compra.

Los niveles de ocupacion de las viviendas del grupo en alquiler han sido altos, a pesar de la mayor
oferta existente en el mercado.

RESUMEN OCUPACION VIVIENDAS EN %
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El nivel de disponibilidad de viviendas libres se ha mantenido en el 20% del afio anterior. Esta menor
disponibilidad ha permitido que tuviéramos ocupaciones cercanas al 100%. Paralelamente han
aumentado los gastos de mantenimiento y readecuacion del producto disponible para su reabsorcion.

En el dltimo trimestre del afio hemos constatado una disminucion en la rotacion previendo que esta
situacion se mantendra en el afio 2.011 con niveles de disponibilidad inferiores, cercanos al 10%.
Consecuentemente, debe disminuir el gasto dedicado a readecuacion de las viviendas.

En estos momentos la sociedad cuenta con un parque residencial en alquiler en Barcelona de 1.295
viviendas de las cuales 580 son de renta libre y 715 de renta antigua. A pesar de la disminucién en
las rentas de alquiler de mercado, en esta ciudad nos hemos mantenido en la banda alta de precios
de referencia de las zonas donde se sitlan las viviendas, tanto en la Meridiano Cero (1.180
viviendas), con una antigliedad de 35 afios, como en nuestra promocién de Sagrera, con un afio y
medio. Los precios de nuevas contrataciones han sido del orden de los 820 €/mes para la primera y
1.050 €/mes para la segunda (la segunda con plaza de parking incluida) y ello para unas superficies
medias de 76,83 m2 y 61 m2, respectivamente. No obstante, en Meridiano Cero hemos bajado los
precios un 1,60% durante el afio 2010, y en La Sagrera se han mantenido.

Pese al descenso de los precios registrado en estos dos Ultimos afios seguimos aumentado los
ingresos en los dos conjuntos residenciales en Barcelona. En Meridiano Cero el aumento ha sido del
4,4% (6% en el afio 2.009), mientras que en La Sagrera el aumento es debido a que el afio 2010 ha
sido el primero en que la promocion se encontrd todo el afio en alquiler, frente a seis meses en el afio
20009. .
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El esfuerzo realizado en estos Ultimos afios en investigar y resolver aquellos contratos de renta
antigua y sometidos a la Legislacion de Viviendas de Proteccién Oficial, que estaban en situacion
irregular, junto con la entrega la promocién nueva de La Sagrera, han permitido que la composicion
del pargue residencial haya variado sustancialmente con respecto a afios anteriores. La entrega para
el 2.011 de la una nueva promocién de 100 viviendas de proteccion oficial en Sta. Coloma de
Gramenet (Barcelona) contribuird adn mas a este cambio de escenario.

En el capitulo de gastos seguimos realizando un esfuerzo en mantener nuestro parque en buen
estado y esto se refleja en la buena aceptacion de nuestro producto y el mantenimiento de su valor.
En los proximos afios deberemos seguir en esta linea con el fin de mantener la competitividad de
nuestra oferta.

En Madrid seguimos con el proceso de venta de nuestras viviendas, y en el afio 2010 vendimos 43
unidades adicionales a las vendidas en el 2009. Creemos que este nimero es satisfactorio, dado el
dificil momento por el que atraviesa el mercado de compraventa, como por la singularidad de la
promocién, sometida a un régimen legal de proteccién oficial algo especial y poco comprensible, que
nos ha obligado a despejar dudas tanto en los interesados como en las entidades financiadoras de
los compradores. Se han realizado multitud de gestiones con las distintas administraciones para la
descalificacién de algunas y autorizacion de venta de otras. Se han realizado todas los actos
notariales precisos para la actualizacion de ambas promociones constituyendo comunidades de
propietarios, desafectando las plazas de parking de las viviendas, para su mejor venta, escrituras de
divisién horizontal y otros actos notariales necesarios para actualizar la promocién y facilitar su venta.

Alquiler de oficinas

El afio 2010 se ha caracterizado por un desplome de los precios, debido a la baja actividad del sector
y al exceso de oferta. También ha contribuido a ello el hecho que se han ocupado pocos metros y a la
agresiva politica de algunos propietarios, que vienen ofreciendo ocupar a cualquier precio. Todo ello
ha supuesto un descenso general de los precios ante la presion de los arrendatarios en la
renegociacion de los contratos.

El mercado barcelonés se caracteriza desde hace algunos afios por la coexistencia entre edificios
modernos ubicados en zonas de reciente transformacion urbanistica como son el 22@ y Plaza
Europa y el resto de edificios ubicados en las zonas prime y secundarias, que necesitan de
renovacion y actualizacion para poder competir con estos edificios de mayores prestaciones y precios
bajos. Junto a ello existe una variada oferta de oficinas de pequefio tamafio, muy irregular y
generalmente en edificios ya antiguos, algunos reformados y otros de reciente construccion ubicados
tanto en la periferia como en las llamadas nuevas centralidades. Son edificios con tasas de ocupacion
bajas y dispuestos a ofertar precios muy competitivos.

Todo ello nos obliga a realizar nuevas inversiones y ello s6lo para bajar precios y mantener la
ocupacion. Esta es la cruda realidad pero en estos momentos no hay mas remedio para evitar un
descenso importantisimo de los ingresos.

En el 2010 las zonas descentralizas han concentrado la mayor parte de la contratacién y se muestran
capaces de atraer importantes compafiias internacionales para su implantacion en la ciudad,
compitiendo directamente con el tradicional distrito de negocios que ha tenido fugas, en especial de
grandes usuarios. Esta tendencia puede terminar de configurar el mercado de oficinas en Barcelona.
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La disponibilidad en Barcelona alcanza en la actualidad el 14% del parque de oficinas, lo que supone
un incremento de 2,4 con respecto al afio anterior siendo mayor en los distritos nuevos de oficinas y
en la periferia que alcanzan respectivamente el 22 y 26%.

Aunque la implantacion de los edificios de oficinas del grupo en Barcelona esta perfectamente
consolidada y se encuentran muy bien comunicados, en la actualidad estamos realizando las
inversiones necesarias con el fin de tener un producto competitivo con el resto de implantaciones
nuevas. Hemos reformado los vestibulos, sustituyendo las carpinterias de madera por aluminio y en
el afio 2.011 reformaremos los rellanos de planta con disefios mas modernos y funcionales.

La situacion actual es incierta mientras no haya sintomas de recuperacién y en cualquier momento
puede darse una baja inesperada de muchos m2 que suponga un importante descenso de la tasa de
ocupacion como de los ingresos. Prevemos que en los proximos dos afios no veremos una cierta
recuperacion de los precios y en nuestra opinién las ocupaciones se mantendran entorno al 80-90%
en general.

Actualmente todo el parque de oficinas esta en Barcelona ubicado en la Avda. Meridiana y lo
componen tres edificios de 14 plantas de 350m2/planta.

La tasa de ocupacién aumento de forma progresiva durante el afio 2010 y se mantiene alrededor del
85 %. En el afio 2010 se hicieron mas contrataciones que en el afio anterior, si bien las bajas de
contratos por cierres, desubicaciones, cambios de estrategia de las empresas, y renegociacién de
contratos a la baja no ha permitido su reflejo en un aumento de los ingresos de nuestros edificios, que
han descendido un 5,75% por la bajada de precios.

EVOLUCION OCUPACION OFICINAS 2008-2010
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En dos afios hemos descendido el precio de nuestras oficinas en un 20%. Esta situacién se
mantendra al menos durante el 2011, con ligeros descensos en funcion de la disponibilidad de cada
uno de los edificios.

El escenario para el 2.011 sera similar al 2010 en términos de contratacion como consecuencia de la
situacion actual econémica que prevemos se mantendra estable.
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Alguiler de locales

El mercado de locales comerciales ha mostrado una cierta recuperacién a diferencia de otros
sectores como las oficinas. La disminucion de los precios ha hecho que la demanda y el volumen de
transacciones de alquiler se hayan activado moderadamente.

La compra de locales descendié a unos niveles muy bajos en locales de 22 y 32 linea por los riesgos
de desocupacion existentes si bien la inversion en locales ubicados en zona prime ha aumentado. El
sector en general se caracteriza por el temor a la desocupacion que alcanza niveles importantes en
locales de 32 y 42 linea con menor transito y comercios de barrio ; y son significativos en la 22
préximos a la zona mas comercial y en calles principales, e incluso se ha manifestado en locales
situados en la 12, con muy elevado transito peatonal.

El ajuste esta siendo muy importante en los locales peor situados y con escaso valor comercial, que
prevemos tendran una ocupacion lenta en funcion de la disponibilidad del mercado y de la
recuperacion de otras zonas mejor situadas. Son los mas resentidos de la crisis por su escaso valor
comercial y su reabsorcion serd complicada.

Los locales que el grupo tiene en alquiler, tanto en Barcelona como en Madrid, se sitlan entre la 32
(Avda. Meridiana y Sta. Maria de la Cabeza) y 42 linea.

El volumen de contratacion en general ha aumentado por el ajuste de precios en algunos casos
cercano al 40%, pues partiamos de precios altos.

Hemos cerrado el afio con una ocupacion del 95% en Barcelona y del 100% en Madrid, superior al
afio anterior, que se sitlan ambas por encima de la tasa de disponibilidad general tanto de Barcelona
como de Madrid.

Si la facturacién en Barcelona en los dos uUltimos afios ha disminuido un 24% debido a la bajada de
precios, en Madrid, en cambio, las ocupaciones se han mantenido estables en los tres Gltimos afios e
incluso han aumentado los ingresos con respecto al afio 2.008 en un 5,45%.

EVOLUCION OCUPACION LOCALES
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El escenario actual no anima a pensar que la salida de la crisis esté cerca ante los indices de
consumo, paro y crecimiento econémico. Al igual que las oficinas no estamos exentos de que
cualquier baja inesperada y significativa pueda afectar de manera importante los resultados del
ejercicio, al no estar asegurada su nueva ocupacion.

1.2.1.2. Promocidén inmobiliaria 'y de suelo

Nuestra actividad de promocién de suelo y de promocién de edificaciones para la venta sigue
detenida a la espera de mejores perspectivas en el sector inmobiliario.

El hecho de que el grupo tenga como politica contable el no activar como mayor coste de las
promociones en construccién los gastos directos del departamento de promociéon de suelo y
edificaciones ni los indirectos relacionados con este negocio, ocasiona un resultado negativo en
periodos en que no se producen ventas significativas.

Durante el afio 2010 no se han producido compras ni ventas de suelo, ni se han producido avances
significativos en los proyectos en marcha, de los que ya informamos en los informes de gestion de
pasados ejercicios. La situacion de estos proyectos es la siguiente:

El Vendrell (Tarragona)
PAU Les Madrigueres

La Seu d'Urgell (Lleida)
PMU Ciutadella de Castellciutat

Terrassa (Barcelona)

PP Can Colomer Parcela 6

Montgat (Barcelona)

Isla calles Pare Claret, Marina,
Joaquim Costa y pasaje Pare Claret.

Bon Pastor, Barcelona
MPGM Verneda Industrial - Torrent
de I'Estadella PMU n2 7

St. Joan Despi (Barcelona)
ARE Can Creixells

Edificabilidad Situacién Plazo estimado Inversiones
m2 urbanistica ejecucion préximos 5 afios
67.340 Planeamiento aprobado Superior a 5 afios 5.250.000
Pte. obras urbanizacién
18.500 Planeamiento aprobado Superior a 5 afios 259.480
Pte. reparcelacion
Pte. obras urbanizacion
8.193 Planeamiento aprobado Préximos 5 afios 9.257.000
Pte. obras urbanizacion
Pte. Promocion 103 viviendas
3.060 Planeamiento aprobado Préximos 5 afios 4.235.400
Pte. reparcelacién
Pte. obras urbanizacién
Pte. promocidn 18 viviendas
20.548 MPGM aprobacidn inicial Superior a 5 afios 250.000
indeterminada MPGM aprobacion inicial Superior a 5 afios 125.000
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Tampoco en el afio 2010, el grupo ha iniciado nuevas promociones inmobiliarias para la venta,
adicionales a las que tenia comenzadas al cierre del afio 2009 (Igualada). Esta ultima se ha acabado
en el primer semestre del afo.

Durante el afio 2010 ha continuado la venta de una pequefia promocion en la poblacion de Montgat
(Barcelona), de 11 viviendas, de las que durante el mismo afio se habian vendido 8 de ellas. La
aportacion de estas operaciones a la cuenta de resultados ha sido neutra, puesto que los precios de
venta son similares a los costes de estas viviendas, como consecuencia de la caida de los precios de
mercado.

Por lo que se refiere a la segunda de las promociones acabadas en cartera (edificio de 40 viviendas
en lgualada -32 libres y 8 VPO-), ante la situacién del mercado inmobiliario, se decidio interrumpir la
comercializacién de esta promocién en venta y destinarlas al alquiler. Sin embargo, esto obligé a
cambiar la calificacion de las protegidas y a refinanciar esta promocion, parcialmente con un
préstamo cualificado. Las demoras ocasionadas por este cambio de uso, la obtencion de la nueva
calificacion y los problemas que surgieron en su financiacion, ocasionados principalmente por
agotamiento de los cupos, han impedido que pusiéramos en alquiler esta promocion hasta fechas
recientes.
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En el resto de proyectos, especialmente los que estdn en fase de planeamiento y de gestién
urbanistica, la situacion de mercado hace que los plazos se dilaten a la espera de una mejora del
mercado.

Variaciones de los precios y de las plusvalias inmobiliarias

La caida de los precios de los activos inmobiliarios ha afectado al valor de realizacién de los activos
del grupo asignados a la actividad de promocion inmobiliaria y de suelo. El valor de tasacion de la
cartera de inmuebles asignados a estas actividades ha perdido durante el ejercicio 2010 un 5,19 % de
su valor, frente a un descenso del 16,49 % en el afio 2009.

1.2.1.2. Negocio hotelero

Una de las sociedades del grupo CEVASA es propietaria de un hotel de tres estrellas en Torrevieja
(Alicante).

Si bien los margenes corrientes del hotel siguen siendo positivos, en el afio 2010 no se han cumplido
nuestras expectativas de mejora de los mismos, si no todo lo contrario, los resultados obtenidos en el
2010 han sido menores que los obtenidos en el afio anterior.

El inicio del 2010 en temporada baja siguié la misma tonica del afio anterior, incluso mas acusada por
la competencia que se ha desatado ante la pérdida de segmentos de mercado, que antes
funcionaban con normalidad, conllevando una bajada real de precios no prevista, que se ha cifrado en
un 3,52 % respecto al 2009. La temporada alta ha transcurrido con normalidad tal como teniamos
previsto y hasta terminar octubre, todo parecia indicar que ibamos a terminar el afio incluso por
encima de la prevision, pues las cifras asi lo confirmaban, pero noviembre y diciembre han estado
muy por debajo de las expectativas. Para estos meses se hicieron previsiones que al final no se han
confirmado.

En cifras globales la ocupacién ha sido un 8,87 % mejor que la del afio anterior y ello gracias a la
temporada alta, en la que hemos aumentado un 14 %, debido principalmente al aumento del
segmento deportivo y una mayor fidelizacion de clientes de verano.

OCUPACION HOTEL CABO CERVERA

60

50 -
40
% Ocupacion 30 -

20

10

0

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Afios

18 de 145



Esta mayor ocupacion en temporada alta, no se ha visto reflejada en el margen ordinario debido a la
caida del precio medio y al aumento de los costes variables.

Para el ejercicio 2011 prevemos que la ocupacion seguira en progresion lenta al alza, ayudada
principalmente por la consolidacion de los eventos deportivos y la incorporacion a la lista de clientes de
algunos potenciales que hemos estado visitando durante los Ultimos meses y con los que ya hemos
firmado algunos contratos.

La prevista apertura del Auditorio y Palacio de Congresos prevista para el 2010 se ha retrasado al 2011
y con ello la aportacién que sin duda tendra en nuestra ocupacion de este afio y sucesivos. Segun
fuentes de la alcaldia hay interés por proyectos hoteleros en Torrevieja, que conllevar4d una
consolidacion como destino turistico, que abrira nuevas posibilidades. Esta nueva situacion sin duda
nos obligara a estar mas al dia en cuanto a competitividad, dado que los hoteles que se incorporen
seran nuevos.

Igualmente, esperamos que la reactivacion de la actividad comercial e inmobiliaria vuelva a ir
normalizandose poco a poco y ello incida en la mejora del resultado del hotel.

1.2.1.4. Gestién del patrimonio financiero
Aqui nos referimos a una pequefia parte del patrimonio del grupo, que se viene rentabilizando
mediante su inversion en los mercados financieros. Este patrimonio se gestiona, en su mayor parte, a
través de una de las filiales del grupo, CEVASA Inversiones Mobiliarias, SLU. El patrimonio medio
gestionado durante el afio 2010 por esta sociedad ha sido del orden de los 5 millones de euros.
Los ingresos, plusvalias y minusvalias procedentes de las inversiones financieras fueron de 401,55
miles de euros en el afio 2010, frente a 763,55 miles de euros en el afio anterior.
2. Acontecimientos ocurridos después del cierre el ejercicio

2.1. CEVASAYygrupo CEVASA

No se han producido acontecimientos de importancia que afecten significativamente a la evolucién de
los negocios ni al patrimonio de CEVASA vy sus filiales.

3. Evolucién previsible

3.1. Factores que determinan la rentabilidad con base en los negocios inmobiliarios y
potencialidades y recursos del grupo cuyo valor no esta reflejado en el balance.
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La evolucion de los resultados de CEVASA y su grupo esté correlacionada con la evolucién de los
precios y rentas del mercado inmobiliario, especialmente del segmento residencial.

La rentabilidad que ofrece la inversion en inmuebles en alquiler depende de:

- Las rentas y margenes que resultan del alquiler de los inmuebles.
- Las variaciones del valor o de los precios de los inmuebles en alquiler.

En lo que a las rentas se refiere, cerca del 57 % de las viviendas que el grupo tiene en alquiler
ofrecen rentas mucho menores que las de mercado, por estar sujetas a contratos indefinidos de renta
antigua, sin posibilidad de actualizacién alguna (salvo IPC) en los préximos 14 afios, y aun después
de ese plazo con actualizaciones limitadas.

Por lo que se refiere al resto de inmuebles en alquiler sin limitacion legal en sus rentas, la grave crisis
econfmica en la que nos encontramos esta ocasionando los Ultimos tres afios una continua de
disminucién de las rentas de mercado y el aumento de la desocupacion. Creemos que los precios y
las rentas van a seguir bajando en el préximo afio y que las bajas de estos afios compensaran la
mayor parte de las subidas de precios que se dieron en los cinco afios anos previos al comienzo de la
crisis.

La disminucion de las rentas de mercado y el aumento de las exigencias de rentabilidad por parte de
los inversores viene ocasionando también una disminucion de los precios de los inmuebles en
alquiler. Por ello, el valor de los inmuebles en alquiler del grupo ha descendido un 4,33% en el afio
2010, si bien en nuestro caso estos descensos son menores que la media del mercado, dada la
tipologia de los activos de CEVASA, que tampoco aumentan de precio en la misma media que los
demas en periodos de aumento de los precios.

Respecto al resto de activos inmobiliarios del grupo, asignados al negocio de promocién inmobiliaria
y de suelo, la mayor o menor rentabilidad de estas inversiones dependera de:

- La mayor o menor eficiencia en la gestion de estos proyectos en tiempo y costes de
desarrollo y su adecuada comercializacion y venta.
- Laevolucidn de los precios de estos activos, del suelo y de las promociones acabadas.

La parada o alargamiento temporal en el desarrollo de algunos de estos suelos y proyectos
inmobiliarios, adquiridos antes del inicio del cambio de ciclo inmobiliario, temporal un efecto directo en
la disminucion de las tasas de rendimiento que para ellos se habian estimado (incluso para algunas
nulas o negativas), en el momento de su adquisicion.

A la disminucion de las tasas de rentabilidad esperadas posiblemente también que los precios del
suelo y de los productos inmobiliarios se estabilicen en unos niveles menores que los actuales.

El hecho de que el grupo CEVASA haya financiado la mayor parte de sus activos inmobiliarios con
fondos propios evitara el multiplicador negativo que suponen situaciones de endeudamiento, en las
tasas de rentabilidad de los fondos propios, cuando las tasas de rentabilidad de los activos caen por
debajo de los costes del endeudamiento.
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El grupo tiene como uno de sus puntos fuertes su capacidad para gestionar eficazmente grandes
patrimonios en alquiler, especialmente residenciales.

3.2. Plan estratégico del grupo

Objetivos, lineas de actuacion y medios y recursos disponibles

Los principales objetivos del plan estratégico del grupo son:

a) El aumento del valor afiadido de la Compafiia y mejora de los indices de rentabilidad desde
la Optica de la empresa y del accionista.

Las dos vias principales para conseguir lo anterior son:

- Elaumento de valor de la empresa por sus operaciones corrientes.
- El aumento de valor mediante plusvalias inmobiliarias.

b) El crecimiento/aumento del tamafio del grupo, que debe venir acompafiado de la mejora de
las economias de escala y mejora de la posicion competitiva.

Los objetivos anteriores estan condicionados por el siguiente marco de actuacion:

a)

b)

d)

e)

No comprometer en ninglin momento la independencia actual de CEVASA, sin perjuicio
de colaboraciones y joint ventures con otras compafias en proyectos con
responsabilidad compartida.

Mantenimiento de un excedente de liquidez que permita atender las oportunidades de
negocio que puedan presentarse de manera inmediata con el fin de no estar demasiado
condicionados por una circunstancial financiacion ajena.

Mantenimiento de un dividendo minimo anual.

Limitacion del nivel de apalancamiento dentro de limites conservadores. Ademas, se tiene
decidido que cualquier nueva actuacion que se acuerde, se lleve a cabo sélo cuando se
asegure previamente su financiacion, acorde con el proyecto a financiar.

No concentracion de riesgos mediante un porcentaje maximo por proyecto de inversiéon
respecto al valor GAV del grupo en cada momento.
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Se tiene establecida una preferencia en las actuaciones de inversién y desinversion, con base a unas
consensuadas perspectivas, en primer lugar de la evolucién del sector inmobiliario y de sus precios,
por productos y zonas y en segundo lugar de evolucién del coste del capital y coste de financiacion
externa, y con unos criterios de seleccion de alternativas (tanto inmobiliarias como financieras),
preferencia de inversion en diferentes activos segun la combinacion asociada de riesgo, rentabilidad
basica y fuentes en las que se apoya, aportacion periddica al resultado y al cash-flow, tiempos de
maduracion, etc.

En cualquier caso, debido a la coyuntura econdmica actual y la del sector en particular, el grupo
CEVASA ha optado por ser prudentes en un futuro inmediato, y partiendo de unos objetivos menos
ambiciosos en los préximos afios, aumentar de manera progresiva las actuaciones con el fin de hacer
posible a medio plazo los objetivos que se pretenden.

Una de las principales lineas de actuacion del grupo CEVASA sigue siendo el potenciar su patrimonio
en alquiler, especialmente de vivienda protegida en alquiler.

Uno de los pilares del actual plan estratégico es la rotacion de activos, con la finalidad de renovar el
patrimonio inmobiliario en explotacion vendiendo activos no estratégicos y evitar la quedarse
atrapados con unos edificios demasiado antiguos, con elevados y crecientes gastos de
mantenimiento y obsoletos para satisfacer adecuadamente las necesidades de una demanda nueva
y mas exigente. Los recursos obtenidos deben ser reinvertirse en otros productos con mejores
expectativas de rentabilidad.

4. Actividades de Investigacion y Desarrollo (1+D).

Aunque el grupo, por la tipologia de sus negocios, no realiza actividades de investigacion y desarrollo
en sentido estricto, aplica en sus edificios, siempre que le es posible, todos aquellos avances
relevantes en materia de eficiencia energética y de sostenibilidad, especialmente en sus inversiones
inmobiliarias y, particularmente, en los edificios residenciales con proteccién publica.

5. Adquisiciones de acciones propias y autocartera.

5.1. CEVASA

Durante el afio 2010, CEVASA ha adquirido 8.411 acciones propias (un 0,68% de su capital), por un
total de 1.297,1 miles de euros, lo que representa un coste medio por acciéon, gastos incluidos, de
154,22 €.

En la Junta general de accionistas celebrada el 29 de junio pasado, se acord6 reducir el capital social

en la cifra de 51.000 euros, mediante la amortizacion de 8.500 acciones propias que se encontraban
en la autocartera.
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6.

En lo que llevamos de afio 2.011, se han adquirido 15.905 acciones, por un total de 2.547,80 miles
de euros. En la fecha de formulacion de este Informe Anual, se tienen en autocartera un total de
20.059 acciones propias, con un coste de 3.185,46 miles de euros, lo que representa un 1,63 % del
capital social.

5.2. Grupo CEVASA
Las filiales de CEVASA no tienen acciones de la matriz, ni han realizado operacion alguna durante

el ejercicio 2010 y en lo que llevamos del 2011.

Politica general de gestion de riesgos.

Los riesgos a los que se enfrenta el grupo CEVASA son los siguientes:

a)

b)

Riesgos asociados a procesos internos

1. Riesgos operativos: Tienen su origen en la actividad diaria de la empresa y entre ellos
se encuentran errar en la gestion de proyectos, en los tiempos de ejecucion, en la
correcta contabilizacion y registro, en el disefio de procesos, en los sistemas de
proteccion a la intimidad, en los sistemas de seguridad y prevencion de riesgos de las
personas, en los sistemas de control que persigan evitar el fraude interno, etc.

2. Riesgos tecnoldgicos de los sistemas de informacion: Entre éstos podemos citar el
disefio, seleccién e integracion de aplicaciones, en el aseguramiento de la integridad,
seguridad, gestion de infraestructura, continuidad y gestién de registros de actividad,
etc.

Riesgos asociados al entorno en el que se desarrollan las actividades el grupo: Competencia,
cumplimiento normativas, imagen y reputacion, disponibilidad de  capital, pérdidas
catastrdéficas, riesgos legales, variaciones de precios de los activos y pasivos, etc... Entre
éstos se encuentran también riesgos financieros como:

- Riesgos de precio: tipos de interés y tipo de cambio.
- Riesgo de crédito: riesgos de insolvencia.
- Riesgos de liquidez y de flujo de caja propio y de mercado.

Riesgos asociados a la informacién disponible para la toma de decisiones.

1. Informacién operativa: Informacién de gestién/ indicadores, informacion para la
fijacion de precios, etc.
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2. Informacién Financiera: Informaciéon contable, presupuestacién y planificacién, la
necesaria para la toma de decisiones sobre inversiones financieras, analisis fiscal y
legal, etc.

3. Informaciéon Estratégica: Planificacion e indicadores de gestion estratégica y de
riesgos de entorno, estrategia comercial, estructura organizativa, gestion de la cartera
de negocios (de activos y pasivos), asignacién de recursos, etc.

El grupo CEVASA tiene identificados los procesos de negocio criticos y los riesgos principales que
pueden tener una elevada incidencia en la cuenta de resultados y en el patrimonio del grupo y aplica
medidas encaminadas a atenuar tales riesgos, aunque no se ha concretado una politica general de
gestion de riesgos ni existe tampoco ninguna comisién u érgano de gobierno encargado de establecer
y supervisar los dispositivos de control de riesgos, por estimarse innecesario.

Las medidas que tiene implantadas el grupo son el fin de atenuar los riesgos a los que se ve
sometido son:

1) Riesgos operativos asociados a los procesos internos: Respecto a los riesgos de tipo
operativo, los sistemas de gestion de la Compafiia y su grupo estan enfocados hacia los
procesos que se realizan, en funcidn de los objetivos que se pretenden, y se fundamenta en
una clara asignacion de responsabilidades y tareas a cada una de las personas de la
organizacién. Todo ello ayuda a que este tipo de riesgos se materialicen en escasa medida.

Ademas, el grupo tiene establecidos procedimientos periddicos de seguimiento y de
“controlling” que tiene por objetivo detectar posible riesgos de incumplimiento en los
presupuestos y plannings de cada uno de los proyectos y negocios en marcha.

2) Riesgos asociados al entorno: Los principales riesgos externos no financieros relacionados
con los activos del grupo CEVASA y su tratamiento son:

1. Pérdidas catastroficas por siniestralidad:

Todos los edificios propiedad de CEVASA o de las empresas de su Grupo estan debidamente
asegurados contra este tipo de riesgos en compafiias de primer orden.

En las promociones inmobiliarias que se llevan a cabo por las filiales de CEVASA, se
aseguran convenientemente los riesgos probables que corren los edificios en construccion y
las responsabilidades en que incurrimos y que se citan en la Ley de Ordenacion de la
Edificacion.

2. Pérdidas ocasionadas por disfunciones y ataques externos a los sistemas de
informacion:

Las medidas que CEVASA tiene adoptadas para atenuar estos riesgos son:
a) La securizacion de entornos (hosts, servidores, elementos activos de red)

mediante herramientas informaticas y “firewals”, como medida de defensa ante
posibles intrusiones y ataques de virus informéaticos.
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b) La securizacion de aplicaciones mediante control de accesos por grupos de
usuarios y autorizaciones personalizadas mediante contrasefia.

c) La continuidad de nuestros sistemas esta asegurada por sistemas de
alimentacion ininterrumpida (SALl.s). Ademas, sistematicos backups y sistemas de
doble grabacién aseguran la integridad de los datos y la continuidad de los
procesos operativos.

3. Pérdidas ocasionadas por el incumplimientos de disposiciones legales que estamos
obligados a cumplir con diligencia, como pueden ser la Ley Organica de Proteccion de
Datos (LOPD) o la Ley de Proteccion del Blanqueo de Capitales:

La Sociedad cumple con todas las exigencias legales en estas y otras materias y
tiene implantados procedimientos y medidas de seguridad con el fin de evitar
incumplimientos de las mismas.

Ademas de las anteriores, la Sociedad y las filiales de su grupo estan sometidas a regulaciones de
todo tipo: civil, mercantil, financiera, fiscal, laboral, urbanistica, etc. y cumplen estrictamente con todas
ellas, siendo imposible en este informe describir todas y cada una de las disposiciones que nos
afectan y de manera la Sociedad y su Grupo cumplen con las mismas.

También se dispone de procedimientos y sistemas para asegurar, no solo que el personal del grupo
tenga puntual conocimiento de las novedades legislativas que van apareciendo y que afectan a las
actividades que se realizan, si no que se implementen, en lo necesario, las medidas oportunas que
hayan de servir para adaptar la empresa a tales disposiciones.

Hasta la fecha, cuando se ha materializado algun riesgo de los mencionados en los puntos

anteriores, lo ha sido en pequefia escala y, en tal circunstancia, han funcionado correctamente los
sistemas de control establecidos y han respondido perfectamente los seguros contratados.

7. Riesgos financieros y uso de instrumentos financieros.

7.1. Riesgo de precio: tipo de interés, tipo de cambio y precios de los activos de renta
variable.

a) Riesgos Financieros en productos de activos:

La mayor parte de las sociedades del grupo tienen actividades no financieras e invierten sus
excedentes de liquidez en depositos bancarios u otros productos sin riesgo de precio.
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Unicamente la sociedad CEVASA Inversiones Mobiliarias, SLU, invierte en los mercados de
capitales y de renta variable, aunque en el afio 2010 lo ha hecho en escasa medida en productos
con riesgo de precio (tipos de interés, precio de los activos).

Estos riesgos son evaluados de forma sistematica por el personal encargado de la gestiéon de estos
activos y por los érganos de administracion del grupo.

Al cierre del ejercicio 2010, el grupo CEVASA tenia entre sus activos una inversion total de 3.865,1
miles de euros, a precios de mercado, en activos con riesgo de precio.

b) Riesgos Financieros en productos de pasivo

En la fecha de redaccién de este informe, el grupo tenia las siguientes posiciones con riesgo de tipo
de interés:

- Cuatro préstamos promotor por un total disponible de 51,9 millones de euros, de los cuales al
cierre de afio s6lo habia dispuesto de 42,7 millones de euros. De ellos. 28,8 millones deberan
amortizarse en los préximos 39 afios, 8,6 millones en los préximos diez y 3,3 millones en los
proximos 15 afios, y los restantes 2 millones en los proximos 25 afios. Estos préstamos son a
tipo de interés variable revisable anualmente en funcién de la evolucion de referencias como el
Euribor a un afio o el IRPH.

Adicionalmente y como cobertura de los flujos de efectivo de dos de los préstamos anteriores,
se tienen contratados cuatro swaps de intercambio de tipo variable contra tipo fijo, con las
siguientes caracteristicas:

- El primero por un nominal de 5,8 millones de euros, que cubre algo mas del 50 % del principal
de uno de los préstamos anteriores, durante la vida de aquel préstamo o 2/3 de toda la
operacion durante los 8 afios de cobertura por el que se contrato.

- Tres swaps de 1 milldn de euros cada uno de ellos, con una duraciones de tres, cinco y diez
afos, que cubren parcialmente un préstamo de 3,3 millones de quince afios de duracion.

- Las sociedades asociadas SBD Lloguer Social, SA i PROCOSOSA, participadas en un 40 %,
financian las promociones de viviendas de proteccion oficial para alquiler que estan
desarrollando, con préstamos regulados en los distintos planes de vivienda. En la actualidad
tiene contratados cinco préstamos hipotecarios, amortizables en 25 afios, por un total
disponible de 70,6 millones de euros, de los que habia dispuesto al cierre del 2010 en la fecha
de redaccién de este informe 34.5 millones. Estos préstamos son a tipos de interés variables y
revisables anualmente.

Salvo los indicados, ni para los productos de activo, ni para los de pasivo, se tienen contratados

instrumentos financieros, estructuras o derivados, que cubran las variaciones de los tipos de
interés.
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8.

7.2. Riesgo de crédito.

Debido al gran ndmero de clientes que supone el negocio de alquiler, mayoritariamente de
viviendas, el riesgo de crédito de las operaciones comerciales del grupo esta atenuado, salvo en el
alquiler de aquellos activos que suponen un peso significativo en la cartera de inmuebles en alquiler
del grupo.

En cualquier caso, la legislacion en materia de arrendamientos es cada vez menos protectora
respecto al inquilino en situaciones de impago, posibilita una relativa rapida desocupaciéon de los
morosos y el ofrecimiento en nuevo alquiler de las superficies desocupadas.

No obstante, en periodos de fuerte crisis econémica como el actual, aumenta significativamente el
nivel medio de de morosidad e insolvencia de las empresas y familias. Por ello, el grupo CEVASA
tiene establecida una politica de garantias minimas a arrendatarios que limita las posibles pérdidas
por estos conceptos.

Respecto a las inversiones financieras y el riesgo de contraparte, éstas se realizan con entidades
de elevada solvencia y rating.

7.3. Riesgo deliquidezy de flujo de caja propio y de mercado.

Los activos circulantes del grupo y la ordinaria generacion de caja de sus negocios corrientes
cubren sobradamente sus pasivos circulantes y las obligaciones de pago que se tienen
comprometidas, por lo que no existe riesgo alguno de insolvencia, y ello sin que se tenga necesidad
de utilizar las lineas de crédito a su disposicion.

Ademas, es politica del grupo la limitacién de riesgos financieros y la no superacién de un ratio de
enredamiento definido, que evita que se entre en dificultades financieras ain en el peor de los
escenarios de evolucion de las inversiones y negocios.

Por otro lado, como respuesta al momento actual de gran restriccion crediticia, se ha decidido no
acometer ningln nuevo proyecto de inversidon si no se cuenta previamente con garantias de

financiacion acordes con el mismo y que encajen en las previsiones de tesoreria en su supuesto
pesimista.

Informacién medioambiental.
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Ni CEVASA ni las empresas de sus grupo tienen, en sus registros contables, partida alguna que se
relacione con temas medioambientales, segun lo previsto en la O.M. de 08/10/20021 del Ministerio de
Economia.

9. Rentabilidad de las acciones de CEVASA y politica de dividendos.

La Junta General de accionistas celebrada el 29 de junio de 2010 acordé un dividendo con cargo a
los beneficios del afio 2009, equivalente a 3,15 euros brutos por accion.

El dnico dividendo pagado durante el afio 2010 fue el dividendo complementario con cargo a los
beneficios de los afios 2009, de un importe de 2,17088855 euros brutos, de los que se retuvieron
0,41246882 euros a cuenta del IRPF o IS, resultando un liquido por accion de 1,75841973 euros.

Respecto a la evolucion del precio de la accion en los mercados, éste oscilé entre los 156,90 euros a
comienzos del afio 2010 y los 160 euros al cierre del ejercicio, con un minimo de 150 euros.

El Consejo de Administraciéon de CEVASA tiene previsto proponer a la proxima Junta General de
accionistas el pagar un dividendo bruto por accion, contra el resultado del ejercicio 2010, de 4 euros.

10. Responsabilidad social y patrocinio.

CEVASA destina el 0,7% de los beneficios liquidos consolidados a obras de caracter social y apoya y
patrocina actividades culturales y deportivas en los municipios en los que desarrolla sus negocios.

11. Informacién legal del articulo 116 bis de la ley del Mercado de Valores

De conformidad con lo establecido en el articulo 116 bis de la Ley 24/1988, de 289 de julio, del
Mercado de Valores, introducido por la Ley 6/207, de 12 de abril, a continuacion se presenta la
siguiente informacion:

a) La estructura del capital, incluidos los valores que 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 y el porcentaje del capital social que
represente

Al 31 de diciembre de 2010, el capital social de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler,
S.A. esta representado por 1.233.690 acciones al portador de 6 euros nominales cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas, y que confieren los mismos derechos y obligaciones, sin
ser necesaria la tenencia de un nimero minimo de acciones para asistir a las Juntas
Generales.
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b) Cualquier restriccién a la transmisibilidad de valores

No existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad de los valores representativos del
capital social.

) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas.

Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de CEVASA, tanto
directas como indirectas, superiores al 3 % del capital social, de los que tiene conocimiento la
Sociedad al 31 de diciembre de 2010, son los siguientes:

Denominacién del participe % participacion directa % participacion indirecta % Total

Maria Boix Gacia 11,573% 0,534% 12,107%
Taller de Turisme i Medi Ambient, SL 17,336% 17,336%
Empar Vaqué Boix (1) 17,336% 17,336%
Eulalia Vaqué Boix 16,920% 0,386% 17,306%
Maria Vaqué Boix 8,064% 8,064%
Restaura, SL 21,579% 21,579%
Fonciére Colbert Finance (2) 21,579% 21,579%

(1) Participacion indirecta a través de Taller de Turisme i Medi Ambient, S.L.
(2) Participacion indirecta a través de Restaura, S.L., sociedad en la que participa indirectamente en
un 70% a través de dos sociedades de su grupo.

Las participaciones significativas se refieren a los derechos de voto atribuidos a dichos
participes.

d) Cualquier restriccién al derecho de voto;

No existen restricciones a los derechos de voto.

e) Los pactos parasociales;

No existen pactos parasociales en Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A:

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del 6rgano de
administracion y a la modificacion de los estatutos de la sociedad;
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Procedimiento de nombramiento, reeleccién y remocion de Consejeros

El nombramiento, seleccién y cese de los Consejeros y Administradores de la sociedad es
competencia de la Junta General de accionistas.

El Comité de Nombramientos y Retribuciones, formado por tres de los seis miembros del
Consejo de Administracion, tiene, entre otras, la competencia de seleccionar y recomendar al
Consejo de Administracion, las personas que deberian proponerse a la Junta General para
ocupar puestos en los drganos de administracién. Tal propuesta debe hacerla el Consejo de
Administracion a la Junta General.

Todo ello sin perjuicio de la posibilidad de designacion de consejeros por cooptacion, que prevé
el articulo 138 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas.

Supuestos de cese u obligacion de dimision de los Consejeros

Los Estatutos Sociales no contemplan ningin supuesto en el que estén obligados a dimitir los
consejeros. Sin embargo, el vigente reglamento del Consejo de Administracion aprobado el
03/05/2004, en el punto lll, indica que los Consejeros deberan dimitir, siguiendo la
recomendacién 12 del Informe Olivenza, si su conducta puede afectar negativamente al
Consejo de Administracién o al crédito y reputacion de la Sociedad.

En caso de no presentar voluntariamente la dimisién por los motivos anteriores, el Consejo de
Administracion puede proponer a la Junta General la destitucion de tales Consejeros.

Modificacién de Estatutos

La modificacion de los Estatutos Sociales es competencia de la Junta General. Para que las
Juntas puedan acordar cualquier modificacion de los Estatutos Sociales, habran de concurrir en
primera convocatoria, accionistas presentes o representados que posean al menos, el 50% del
capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria sera suficiente la concurrencia
del 25% de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos del 50% del capital suscrito con derecho
a voto, los acuerdos a que se refiere el apartado anterior s6lo podran adoptarse vélidamente
con el voto favorable de los dos tercios del capital presente o representado en la Junta.

g) Los poderes de los miembros del consejo de administracion y, en particular, los relativos a la
posibilidad de emitir o recomprar acciones;

El Consejo de Administracion de la Sociedad estd autorizado por la Junta General de
accionistas celebrada el pasado 29 de junio de 2010, para adquirir acciones propias, hasta un
5% del capital social, al precio maximo del 15% por encima de su cotizacion en la fecha de
adquisicién y al precio minimo del 15% por debajo de su cotizacién en la fecha de adquisicién.
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12.

En la adquisicion se observaran todos los requisitos que impone la Ley, y especialmente que el
valor nominal de las acciones que se adquieran, sumandose al de las que ya posea la
Sociedad y sus filiales, no exceda del limite legal para la autocartera, vigente en el momento de
la compra.

El plazo por el que se faculté al Consejo de Administracion para adquirir acciones propias tiene
una duracién de 18 meses contados a partir del dia 29 de junio de 2010

La Junta General no ha conferido ninguna autorizacion al Consejo de Administracion para
emitir acciones de la Sociedad ni lo ha autorizado a llevar a cabo ninglin programa de recompra
de acciones.

h) Los 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 adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su divulgacién resulte seriamente
perjudicial para la sociedad. Esta excepcion no se aplicar4 cuando la sociedad esté obligada
legalmente a dar publicidad a esta informacion

No existe ningln acuerdo de los que deba informarse en este punto.

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccion o empleados que
dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o
si la relacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de adquisicion.

No existe ningun acuerdo de los que deba informarse en este punto.

Informe de gobierno corporativo

De acuerdo a lo prescrito en la Ley de Sociedades de Capital, a continuacion se acompafia, el
Informe de Gobierno Corporativo de la sociedad matriz del grupo, correspondiente al ejercicio
2010.
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Denominacion social: COMPANIA ESPAROLA DE VIVIENDAS EN ALQUILER, S.A.
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MODELO DE INFORME ANUAL
SOCIEDADES
CLASE 82
e T

Para una mejor comprension del modelo y posterior elaboracion del mismo, es necesario leer las instruccio

TRES CENIMOS
DE ELRO

su cumplimentacion figuran al final del presente informe.

A - ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

o

¥

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

Fecha de Jltima
modificacién

Capital Social (euros)

Nimero de acciones

Nimero de derechos de
voto

29/06/2010

7.402.140,00

1.233.650 1.233.690

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

A2 [? talle yos titulares directos e indirectos de participaciones significativas, de su entidad a la fecha de cierre de

ejergicio, e

NO

cluidos los consejeros:

Nombrg o denominacidn social del accionista

derechos de voto

Niimero de

Namero de % sobre el total

derechos de voto | de derechos de

directos indirectos(*} voto
FONCIERE é:OLBERT FINANCE 0 266.218 L 21,579
DONA, EMPA‘ R VAQUE BOIX 1 0 213.871 17,336
|

DORNA EULALIA VAQUE BOIX 208.742 L 4.764 17,306

.

]

DORNA MARIA BQIX GACIA 142.7811 6.587 12,107

180 _

—
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S.A.

Nombre o dBt ¥4 2oclai A través mero de derechos | % sobre e total de
del tlitular indirecto de la denominaclé e voto directos derachos de voto
participacién directo de
FONCIERE COLBERT FINANCE RESTAURA, S. 266.218 21,679
DONA EULALIS VABE 31X DONA BLANCA 1.148 0,092
s [
E |
DONA EULALIA VAQUE BOIX DON GERARD BOFILL VAQUE 1.148 0,082
DONA EULALIA VAQUE BOIX MERCANTIL CALVET T. VINAS, 1.100 0,089
S.A
DONA EULALIA VAQUE BOIX DON POL BOFILL VAQUE 1.148 0.092
DONA EULALIA VAQUE BOIX STANDING SAN CUGAT, S.A. 220 0,018
DORA MARIA BOIX GACIA AUTO SERVICIO TURO-PARK, e 6.587 0,530

Indigue los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio:

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 ¢ denominacién sociat del consejerc Nimero de Nimero de % sobre el total
derechos de voto | derechos de voto | de derechos de
directos indirectos (*) voto
DON MANMUEL VALIENTE MARGELI 84.230 0 6,827
DONA MARIA VAQUE BOIX 99,485 0 8,064
RESTAURA, S.L. 266.218 0 21,579
TALLER DE TURISME | MED} AMBIENT, S.A. 213.871 0 L 17,336

% total de derechos de voto en poder del consejo de administracion

53,806

Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, que posean

derechos sobre acciones de |3 sociedad:

R R AR 2L




0udTSrAPLE

0772610

A 4 indique, en su caso, las relaciones de ind
titulares de participaciones significativas, en 13
escasamente relevantes o deriven de! giro o 1R

CLASE 8°
AR

TRES CEMTIMOS
DE ELRQ

Tipo de relacién ;
Familiar

Breve descripcién :
Los tres Ulimos tiulares de participaciones significativas que se han sefialado en ! punto A2 y la consejera Marfa Vaqué Boix ﬂer!_an.

entre elios, una relacién de parentesco de primer 0 segundo grado, aungue nunca se haya comunicado a la Socledad. La misma
dssconoce si dichas parsonas mantienen entre ellas relaciones comercialas, contractuales o societarias.

Nombre o denominacion sccial relaqlonados

DONA MARIA BOIX GACIA

DORNA EULALIA VAQUE BOIX

DORA EMPAR VAQLE BOIX

. A5 Indique, en su caso, las relaciones de indole comercial, contractual o societaria que existan entre los titulares de
participa(;ignes significativas, y la sociedad y/o su grupo, salvo que sean escasamente relevantes o deriven del giro

o trafico comercial ordinario:

/

Tipo de relaé:ic'm :
Contractual
Breve des:

ciony:
NMOIHA MANTENIDO CON SUS ACCIONISTAS CON PARTICIPACIONES SIGNIFICATIVAS, NI CON SOCIEDADES
DAS POR ELLOS, OTRAS RELACIONES DISTINTAS DE LAS SENALADAS EM EL PUNTO C2.

Nombre o denominacién social relacionados J

DONA EMPAR VAQUE BOIX J

DONA EULAL*‘LVAQUE BOIX
—

'BONA MARIA EIX GACIA
BE

A6 Indique si‘han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales gue fa afecten segiin lo establecido en el
art. 112 de la LMV. En su caso, describalos brevemente y relacione los accionistas vinculados por el pacto:
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NO

Indique si 1a sociedad conoce la existend ertadas entre sus accionistas. En su caso,

describalas brevemente:

CLASE &~ NO

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

=
v E

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.B Complete los siguientes cuadros sobre la autocartera de la sociedad:

A fecha de cierre del ejercicio:

Nimero de acciones directas Numeroc de acciones indirectas (%) % total sobre capital social

4.154 0 0,341

(*) A traves de:

Total 0

Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007, realizadas
durante el gjercicio:

Plusvalia/{(Minusvalia) de las accicnes proplas enajenadas durante el pericdo (miles de euros) 1 0




E! Consejo de Administracién de la Sociedad es!
junio de 2010, para adquirir acciones propias hast
banda del 15% arriba 0 debajo de la cotlzacion de

En ia adqui§dah S:E pdervaran todos los requisi
" s m

El plazo por el que se facultd al Conssjo de Administracion para adquirir acclones propias tiene una duracion de 18 meses
contados a partir def dla 29 de junioc de 2010.

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

restricciones legates al ejercicio de los derechos de voto: "
NO
Porcentaje maximo de derechos de voto que puede ejercer un acclonista por restriccién legal 0

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

NO

—
Porcentale maximo de derechos te voto gue puede ejercer un accionista por una restriecidn
estatufaria

e si existen restricciones legales a la adguisicion o transmision de participaciones en el capital social:

NO

A.11 Indique si la Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacion frente a una oferta publica de

adquisicjon en virtud de lo dispuesto en la Ley 6/2007.

NO

En sy caso, explique las medidas aprobadas y los términos en gue se producira la ineficiencia de las

restrigciones:
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B.1 Consejo de Administracion

i
i
i

B.1.1 Detalleelmr% giaximo y minimo de ¢d

TR

h los estatutos:

Nimero maximo de consejeros

Ndimero minimo de consejeros

B.1.2 Compiete el siguiente cuadro con los miembros del Consejo:

Nombre o Representante Cargo en el F.Primer | F.Ultimo | Procedimiento
denominacidn social consejo nombram | nombram de eleccidn
del conselero
DON FRANCESC - PRESIDENTE 30/06/1999 | 26/06/2007 | VOTACION EN
LLOVERAS CASTILLO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON JAUME DEDEU - VICEPRESIDENTE | 26/06/2001 | 28/06/2006 | VOTACION EN
BARGALLO JUNTA DE
ACCIONISTAS
DON MANUEL — CONSEJERO 28/06/1993 | 29/06/2010 | VOTACION EN
VALIENTE MARGELL JUNTA DE
ACCIONISTAS
DORNA MARIA VAQUE - CONSEJERO 28/06/2006 | 28/06/2008 | VOTACION EN
BOIX JUNTA DE
ACCIONISTAS
RESTAURA, S.I.. XAVIER GONZALEZ CONSEJERO 27/03/2006 | 27/03/2006 | VOTACION EN
DOLZ (EN JUNTA DE
REPRESENTACION ACCIONISTAS
DE RESTAURA)
TALLER DE TURISME | | FERRAN PELLISSA CONSEJERO 2B/06/2006 | 268/06/2006 | VOTACION EN
MEDI AMBIENT, S.A. BENEYTO (EN JUNTA DE
REPRESENTACION ACCIONISTAS
DE TALLER DE
TURISME { MEDI
AMBIENT)
Niimero total de consejeros 6
7




B.13 Compl%ilﬁ?_}imﬁigmtes cuadras sobre log

R

CONSEJEROS EJECUTIVOS

Nombre o denomincaién del consejero

Comislén que ha
propuesto su
nombramiernto

Cargo en el organigrama
de la sociedad

3

DON FRANCESC LLOVERAS CASTILLO CONSEJO PRESIDENTE
ADMINISTRACION

DON JAUME DEDEU BARGALLO COMITE DE VICEPRESIDENTE
NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

DONA MARIA VAQUE BOIX - CONSEJERO

Nf:rn?iro total de consejeros ejecutivos T i‘

ks
% to'&iel consejo 50,000

JEROS EXTERNOS DOMINICALES

NorLbre o denominacién del
consejero

Comision que ha propuesto su
nombramiento

Nombre o denominacion dei
acclonista significativo a quien
representa o que ha propuesto su
nombramiento

RESTAL%A, SL

RETRIBUCIONES

DON MAT\IUEL VALIENTE MARGELI COMITE DE NOMBRAMIENTOS Y MANUEL VALIENTE MARGELI
RETRIBUCIONES
|
COMITE DE NOMBRAMIENTOS Y RESTAURA, S.L.

TAL!JE;LE TURISME | MEDI
AMBIEN'{, S.A.

COMITE DE NOMBRAMIENTOS Y
RETRIBUCIONES

TALLER DE TURISME | MED!
LAMBIENT. S.A,

4

L

NOmero total de consejeros dominicales

% total del Conssjo

50,000
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TRES CENTIMOS
OE EUROC

Detalle ios 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.

Indique ias variaciones gue, en su caso, s& hayan producido durante el periodo en la tipologia de cada consejero:

3
s
M

B.1.4 Explique, en su caso, las razones por tas cuales se han nombrado consejeros dominicales a instancia de
accionistas cuya participacion accionarial es inferior al 5% del capital.

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

NO

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

NO

8.1.6 Indique, en el casc de que exista, las facuitades que tienen delegadas el o los consejero/s delegado/s:

Nombre o denominacion social consejero
DON FRANCESC LLOVERAS CASTILLO

Breve descripcion
Actuando solidariamente o mancomunadaments, tiene conferidos amplios poderes, de los cuales, los de lipo

econdmico estan limitados cuantitativamente.

Nombre o denominacion social consejero
DON JAUME DEDEU BARGALLO

Breve descripcion
Acluando solidariamente 0 mancomunadamente, tiene conferidos amplios poderes, de los cuales, los de tipo

economico estan limitados cuantitativamente,




®

07 /21 Nombre ooNg) BGIN soclal consejero
' DONA MARIA VAQUE BOIX
Breve descripcién
Actuando solidariamente o manco
econdmico estan limitados cuantita

CLASE 82

B.1.7 \dentifique, en su caso, a los miembros del consejo que asuman cargos de administradore:

otras sociedades que formen parte del grupo de la sociedad cotizada;

Nombre o denominaclén soclal consejero Denominacién soclal de (a entidad del grupe

Cargo

DONA MARIA VAQUE BOIX CEVASA HOTELES. S.L.U.

REPRESENTANTE
DE CEVASA.
ADMINISTRADOR
UNICO

DONA MARIA VAQUE BOIX CEVASA INVERSIONES MOBILIARIAS. S.L.U.

REPRESENTANTE
DE CEVASA.
ADMINISTRADOR
UNICO

DORA MARIA VAQUE BOIX CEVASA PATRIMONIC EN ALQUILER 2. SL.U.

1 i

REPRESENTANTE
DE CEVASA.
ADMINISTRADOR
UNICO

DONAT”ARIA VAQUE BOIX CEVASA PATRIMONIO EN ALQUILER, S.L.U.
f
!

REPRESENTANTE
DE CEVASA,
ADMINISTRADOR
UNICO

CEVASA PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L.U.

REPRESENTANTE
DE CEVASA.
ADMINISTRADOR
UNICO

B.1.8 Datalle, en su caso, los consejeros de su sociedad que sean miembros del Consejo de Administracion de
otras enfidades cotizadas en mercados oficiales de valores en Espana distintas de su grupo, que hayan sido

comunicadas a la sociedad:

B.1.9 Indique y en su caso explique si la sociedad ha estabiecido reglas sobre el nimere de consejos de los que

puedan formar parte sus Consejeros:

NO

10



B.1.10 En Ag@BispMla recomendacion n

generales de la sociedad que el Consegjo & fado aprobar:
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|Unificado, sefiale las politicas y estrategias

La poiitica de inversiones y financlaclén Sl
La deflnicién LASE 8 s
La politica de goblerna corporativo sl
La poliitica de responsabllidad social corporativa sl
E! Plan estratégico o de negocio, asi como los ohjetivos de gestién y presupuesto anueles Sl
La politica de retribuclones y evaluacién del desempefio de los eltos directivas sl
La poiitica de control y gestlén de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas internos de NO
Informacién y control

La poiitica de dividendos, asi como |a de autocartera y, en especial, sus Himites Sl

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
Reftribucion Fija 61
Retrbucion Variable t
Dietas i 133
Atenciones Estatutarias 175
Opciones sobre acciones y/o otros instrumentos financieros 0
Otros 0
Total 369

Otros Beneficios

Datos en miles de
euros

11
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Anticipos

Creditos concedidos

AF0720022

Fondos y Planﬁggﬁsmwes: Aportaciones

Fondos y Planes de Pensicnes: Obligaciones contraidas

Primas de seguros de vida

Garantias constituidas por la sociedad a favor de los conssjeros

b) Por la pertenencia de los consejeros de la sociedad a otros consejos de administracién y/o a la alta direccién

de sociedades del grupo:

o

r Concepto retributiva Datos en miles de
euros
Retribucion Fija 0
\Eetn'bucion Variable 1]
Dietas I a
Atendtinas Estatutarias 0
O;o,ﬁsobre acciones yfo otros instrumentos financieros 1]
Otry i 0
A
Total 0
r Otros Beneficios Datos en miles de
euros
Anticipos 0
Creditos cd?ncedidos 0
Fondos ¥ F*If\nes de Pensiones: Aportaciones 0
Fondos v Ianes de Pensiones: Obligaciones contraidas 0
Primas de seguros de vida o
0

Garantias constituidas por la sociedad a lavor de los consejeros

12
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Tipotlogla consejeros Por grupo

i CLASE 82
Ejecutivas iy " 0

! )
Externos Dominicales 89 0
Externos independientss 0 0
Otros Extemos L 0 0
Total 369 0

d) Respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracién total consejeros(en miles de euros) 369

Remuneracion total consejerosibeneficio atribuido a la socledad dominante (expresado en %) 4.9

B.1.12 Identifique a los miembros de la alta direccion que no sean a su vez consejeros gjecutivos, e indigue la
remuneracion tctal devengada a su favor durante el ejercicio:

Nombre o denorninacion social Cargo

DON DONATO MUNOZ MONTES DIRECTOR GENERAL

DON AGUSTIN BERBEL MORON SUBDIRECTOR GENERAL Y
DIRECTOR FINANCIERO

DON ARNAU GABULOSA ARENY DIRECTOR DE PATRIMONIO

DON MANUEL JIMENEZ FERNANMDEZ DIRECTOR DE HOSTELERIA

DON AGUSTIN SOLANA PEREZ JEFE DE INVERSIONES
FINANCIERAS

Remuneracion total alta direccion (en miles de euros) 606

B.1.13 Identifique de forma agregada si existen clausulas de garantia o blindaje, para casos de despido o cambios
de control a favor de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad ¢ de su

13




htratos han de ser

Nimero de heneficiarios

CLASE 87 o

rN
Organo que autoriza las cliusulas LSl go

Junta General

¢Se Informa a la Junta General sobre las clausulas? Sl

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 clausulas
estatutarias

A)Clausulas estatutarias relevantes

Segln ei articulo trigésimo de los Estatutos Sociales, los miembros del Consejo de Adrninistracidn tendran derecho a

percibir una retribucidn cuyo importe vendra determinado, como méximo, por el dlez per ciento de los beneficios netos
. consolidados del grupo CEVASA, una vez detraidas, con caracter previo, las cantidades necesarias para cubrir las

pertinentes dotaciones a la reserva legal y estatutaria, y de haber reconocido a los accionistas un dividendo del 4 %.

L

. La distribucion del concepto retributive, antes mencionada, se realizara entre fos Consejeros designados, por partes
iguales, a excepcian hecha de la atribuible al Presidente, a quién comespondera doble porcion de las establecidas para los
restantes Consejeros. Sl por cualquier motivo, alguno de los vocales del Consejo, no hubiera cubierio su periodo de
. actuacién como Administrador en el curso de todo un ejercicio econdmico, se promateara, en razon del tiempo que hubiere
acorrado, la porcion retributiva que se establezca para todo el ejercicio de referencia.

cardcter genérico para Jos miembros del Consejo de Administracion y por la que con independencia de aquella se
, BN SU ¢aso, por razon de la labor realizada en cumplimiento de los cargos para los que hayan sido designados.

For ofro lgdo, el articulo 27.3 de los Estatutos Sociales regula el denominado Comité de Nombramientos y Retribuciones,
que entre bus funclones tiene 1a de proponer al Consejo las retribuciones que deben percibir los miernbros de los Organos

de Adminigiracidn, dentro de lo preceptuado en |a Ley de Sociedades Andnimas, ks Estatulos y demas normativa legal de

aplicacion.

B) Procedimiento para establecer la remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion

14



De acuerdo a las descripciones anteriores :

1)Con relacion a la retribucion a que tienen derecho de Administracién, mencionada an #!

articulo30: G ASE 82
-El Comité de Nombramientos y Retribuciones debera proponer al Consejo de Administracién el nivel de la misma, en
funcién de los resultados obtenidos an el ejercicio anterior cerrado y dentro de os limites establecidos en dicho articulo.

-El Consejo de Administracion, considerando la propuesta del Comité de Nombramientos y Retribuciones y sus propias
valoraciones, propondra 2l nivel de esta retribucion a la Junta General, dentro de los limites del articulo 30 de |05 Estatuios
Sociales.

-La Junta General aprobara, o en su caso modificara la propuesta del Consejo de Administracién, siendo el érganc
decisorio. "

2)Con relacion a cualquier ofra retribucitn a los Consejeros 4 los que se delegan facultades distintas de la mencionada en
el articulo 30, establecida por razén de una {abor especifica realizada :

-El Presidente del Consejo de Administracion debera sallcitar del Comité de Nombramientos y Relribuciones una
propuesta de refribuciones para el caso de que se prevea que determinados Consejeros con facultades delegadas vayan a
efectuar labores especificas a ellos encomendedas.

-El Cansejo de Administracion, considerando la propuesta del Comité de Nombramientos y Retribuciones y sus propias
valoraciones, determinars, o no, las retribuciones que sean precisas y asl lo acordara.

-Con relacion a este tipo de rettibuciones, los accionistas tienen el derecho a estar informados, y para ello, les amparan la
Ley de Sociedades Andnimas, los Estatutos de la Sociedad y la legislacion del Mercado de Valores.

C} Con independencia de lo anterior, si algin miembro del Consejo de Administracidn mantiene relacion laboral o de
servicios profesionales, percibe la remuneracion correspondiente a la misma.

Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado la aprobacion de las siguientes decisiones.

A propuesta del primer gjecutivo de la compaiiia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, NO
asi como sus clausulas de indemnizacion.

La retribucion de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, Ia retribucién adicional por sus S|
funciones ejecutivas y demds condiciones que deban respetar sus 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:

Sl

importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacién en el Consejo y Si
sus Comisiones y una estimacién de la retribucion fifa anuai a la que den origen
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heter varlable

Principales caracteristicas de los sistemas de pre
equivalente.

Condliclones que deberan respetar los contratos d )

consejeros ejecutivos
lﬂljﬂl"‘ i

A\ &
B.1.16 Indique si el Consejo somete a votacién de la Junta General, como punio separado del orden de! di
caracter consultivo, un informe scbre la politica de retribuciones de los consejeros. En su caso, explique ios
aspectos del informe respecto a la politica de refribuciones 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 cémo 'se
aplico la polltica de retribuciones en el ejercicio. Detalle el papel desempefiado por la Comisién de Retribuciones y
si han utilizado asesoramiento externo, la identidad de los consultores externes que lo hayan prestado:

NO .

Papel desempefiado por la Comisldn de Retrthuclones

L.a Comision de Nombramientos y Retribuciones propone al Consejo las retribuciones que deben percibir los miembros de
los Organos de Administracian y, ni en el ejercicio 2010, ni en los ejercicios anteriores, ha utifzado asesoramiento extemo.

En el afio 2010 no se ha modificado la habitual politica de refribuciones a los consejeros que se sigue desde hace varios
gfercicios.

Las retripuciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracidn de CEVASA son |as siguientes:

1) Atericiones Estatutanas;
Son/ retribuciones a los Consejeros reguladas en los Estatutos Sociales. El Consejo propone a la Junta su cuantia, sin

sobrgpasar el maximo establecida por los Estatuins Sociales. La Junta acuerda el imporie definitivo.

ibnes, Comité de Auditoriay Comité de Estrategias e inversiones)
n reguladas en los Estatutos Sociales ni en documento algune, aunque se rate de importes acordados por el
Consejo fle Administracion. Se  satisfacen con base en un acuerdo del Consejo y compensan econdmicamente al

por su asistencia a las reuniones.

- retribuciones especiales al Presidente y Vicepresidenta:
ribuciones reguladas en el Reglamento del Consejo de Administracion. Son retribuciones acordadas por el
Consejo de Administracién en razon de {a especial dedicacion de estas personas al seguimiento de los asuntos de la

Sociedad y su grupo.

4) Sueldps y Salarios:
Se safisfacen a la Consejera Maria Vaqué Boix, gue a su verz forma parte de |a plantilla de la Sociedad.

_

iHa ut:%do asesoramignto externc? _l

Identidad de los consuitores externos

16
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gue sean, a su vez, miembros dei Consejo de
n participaciones significativas en ia sociedad

B.1.17 Indique, en su caso, la identidad de ios
Administracion, directivos o empleados de s
cotizada y/o en entidades de su grupo:

TRES CEMTIMOS
DEEURG -

CLASE 82

Detalle, en su caso, las refaciones refevantes distintas de las contempladas en el epigrafe anterior, de los
miembros del Consejo de Administracion que les vinculen con los accionistas significativos y/o en entidades de

SU grupo:

Nombre o denominacidn social del consejero vinculado
DON JAUME DEDEU BARGALLO

Nombre o denominacion social del acclonista significativo vinculado
DONA EULALIA VAQUE BOLX

Descrlpgion relacién
EL ACCIONISTA SIGNIFICATIVO HA SUGERIDO EL NOMBRAMIENTO DEL CONSEJERO.

*

Nombre o denominacion soclal del consejero vinculado
DONA MARIA VAQUE BOIX

Nombre o denominacién soclal del accionista significativo vinculado
DORA MARIA VAQUE BOIX

Descripcién relacién
EL ACCIONISTA SIGNIFICATIVO HA SUGERIDO EL NOMBRAMIENTO DEL CONSEJERO.

Nombre o denominacion social del consejero vinculado
RESTAURA, S.L.

Nombre o denominacidn social del acclonista significativo vinculado
RESTAURA, S.L.

Descripcion relacién
EL ACCIONISTA SIGNIFICATIVO HA SUGERIDO EL NOMBRAMIENTO DEL CONSEJERO.

Nombre o denominacidn social del consejero vinculado
TALLER DE TURISME | MEDI AMBIENT, S.A.

Nombre o denominacidn social del accionista significativo vinculado
TALLER DE TURISME | MEDI AMBIENT, S.A.

Descripcidn relacion
EL ACCIONISTA SIGNIFICATIVO HA SUGERIDO EL NOMBRAMIENTO DEL CONSEJERO.

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

NO

B.1.19 Indique los procedimientos de nombramiento, reeleccion, evaluacion y remocion de los consejeros. Detaile
los érganos competentes, los tramites a sequir y los crilerios a emplear en cada uno de los procedimientos.

Tras la modificacion estatutaria aprobada en la Junta General de accionistas que tuvo lugar en el afo 2003, se creot el Comité
de Nombramientas vy Retribuciones. Este Comité, formado por tres de los seis miembros del Consejo de Administracion, tiene,
entre otras, la competencia de seleccionar y recomendar al Consejo de Administracion, las personas que deberian proponerse
a la Junta General para ocupar puestos en los drganos de administracidn. Tal propuesta debe realizarla el Consejo de

17




A2
neral. Una vez recibi de Administracion, iry

la sociedad es competencia de la Js

07/ 20 |qyroretar

El nombramiento, seleccion y cese de los Consejo|ime
acciohistas. : '

Todo ello sin perjuicio de la posibilidad de designaci ooptacion, que preve el articulo 1 Jj

de Socuedatfiﬂrggrgs
La reelecion de los consejeros es un caso particular de nombramiento y se aplican 1os mismos procedimientos ankg
sefialados.

El Consejo de Administracién examina con cierta periodicidad su propio funcionamiento y el de sus comisiones, sin
asesaramiento profesional de expertos extemos y sin que esta evaluacion se extlenda a cada consejero, ni a |a labor realizada

por los Consejeros Ejecutivos.

Ninguna de las comisiones del Consejo eleva informes escritos al mismo sobre su propid funcionamiento, aunque los miembros
de las mismas, que a su vez son miembros del Consejo, manifiestan su opinion sobre este particular cuando coresponde

hacarlo.

La remocidn del cargo de consejero comesponde a la Junta General.

B.1.20 Indigue los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros.

Los Estatutos Sociales no contemplan ningun supuesto en el que estén obligados a dimitir los consejeros. Sin embargo, el
viggnte Reglamento ded Consejo de Administracion aproebado e 03/5/2004, en el punto 11, indica que los Consejeros deberan
diritir, si su conducta puede afectar negativamente al Consejo de Administracion o al crédito y reputacidn de la Sociedad.

En caso de no presentar voluntariamente la dimisién por los motivos anteriores, el Consejo de Administracién puede proponer a
Ia Junta General la desltitucion de tales Consejeros.

Explique si la funcién de primer ejeculivo de |a scciedad recae en el cargo de presidente del Consejo. En su
'Tdique las medidas que se han tomado para limitar los riesgos de acumulacién de poderes en una lnica

H:

NO

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

Admihistracion

NO

B.1.22 ; Se exigen mayorias reforzadas, distintas de las legales, en algun tipo de decision?:

NO

18
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Descripcién del acuerdo :

0J97937259

cién, sefiglando al menos, el minimo quorum

Cualguier acuerdo derivado de las facultades del Consejo. ————-.——-"——u-
CLASF 82 R Eue o
Bzt R
Qudrum %
La mitad més uno de los componentes del Consejo 51,00
Tipo de mayoria %
51,00

Mayorla absoluta de los asistentes, presentes o representados .

B.1.23 Explique si existen requisitos especificos, distintos de los relativos a los consejeros, para ser nombrado

presidente.

NO

B.1.24 Indique si el presidente tiene voto de calidad:

Sl

Materias en ias que existe voto de calldad

Cualquier materia que se discuta en et Consejo y cualquier acuerdo que se someta a aprobacion.

B.1.25 Indigue si los estatutos o el regiamento del consejo establecen aigln limite a 1a edad de los consejeros:

NO

Edad limite presidente

Edad limite consejero delegado

Edad limite conssjero

°

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

independientes:

NO

Namero maximo de afios de mandato
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S #
B.1.27 En el caso de que sea escaso o nuld
adoptadas para corregir tal situacion

Explicacién de i

CLASE 82 2 \
Aunque los pm;:edimentos de seleccian no adolecen de riesgos implicitos que obstaculicen la seleccién de omsejera

sélo unc de los seis consejeros de la Sociedad es de sexo femenino.
Si bien los miembros del Consejo creen que debe hacerse un esfuerzo para que la presenda de la mujer sea mayor en el

mismo, el heche de que la mayor parte de los consejeros tengan cardcter de dominicales o hayan sido sugeridos por
accionistas significativos deja poco margen al Comité de Nombramientos y Retribuciones y al Conseje para intentar

corregir esta situacion.

En particular, indique si la Comision de Nombramientos y Retribuciones ha establecido procedimientos para gue los
procesos de seleccion no adolezcan de sesgos implicitos que obstaculicen la seleccion de consejeras, ¥ busque

deliberadamente candidatas gue retnan ei perfil exigido:

NO

B.1.28 indique si existen procesos formales para la delegacion de votos en el Consejo de Administracion. En su

. caso,

tallelos brevemente.

uerdo a o previsto en el articulo vigésimo octavo de los Estatutos, los Consejeros que sean personas fisicas sodo podran
ar su representacion en otro Consejero. Si se lrata de personas juridicas, éstas seran representadas por la persona fisica

quel designe aguella.

iSten procesos formales, distintos de los aceptados legalmente, que hayan de seguirse para ia defegacion de voto en el

nsejolde Administracion.

B.1.29 Ingique el nimero de reuniones que ha mantenido el Consejo de Administracion durante el ejercicio.
sefale, en su caso, las veces gue se ha reunido el consejo sin la asistencia de su Presidente:

Nimero de[reuniones del consejo ]

I

Namero dejreuniones del consejo sin la asistencia del presidente

Indique i nimero de reuniones que han mantenido en el gjercicio las distintas comisiones del Consejo:

Nimere de reunicnes de la comision ejecutiva o delegada

Nimero de reunicnes del comité de auditoria

20
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Niimero : misién de nombram 1

Nlmero de reunlones de la comisién de nombram

Namero de reunlones de la comisién de retribucio

<

CLASE g2 o D

B.1.30 Indiqiidat? de reuniones gue ha mantenido el Consejo de Administracion durante el gjercicio sin la
asistencia de todos sus miembros. En el computo se consideraran no asistencias las representaciones realizadas

&

sin instrucciones especificas:

Numero de no aslstenclas de consajeros durante el ejercicio

0,000

% de no asistenclas sobre el total de votos durante el gjerciclo

B.1.31 Indique si las cuentas anuales individuales y consolidadas que se presentan para su aprobacion al Conssjo
estan previamente certificadas:

NO

Identifique, en su ¢aso, a lals personals que ha o han certificado las cuentas anuales individuales y consolidadas
de la sociedad, para su formulacion por el consejo:

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

El articulo trigésimo segundo de los Eslatutos Sociales prevé la posibilidad de que el Consejo de Administracion se vea
obligado a alterar las cuentas anuales aprobadas dentro de los tres primeros meses del afio, a consecuencia de un informe
negative o con salvedades de los Auditores. En este caso, se realizaran ios cambios pertinentes, que habran de ser revisados
por los Auditores, ampliando el informe inicfal como consecuencia de los cambios producidos.

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

NO

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

Conseja.
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4

Aungua es competencia del Comite de Nombramianta)
persanas que deberlan proponerse para ocupar puesh
puede o no ser vocal del mismo, y por tanto, en el se

Conséjo sin inforad det Comité de Nombramie:

¢La Comisién de Nombramientos informa del nombramiento?

LLa Comislén de Nombramientos informa del cese? NO
LEl Consejo en pleno aprueba el nombramlento? Sl
> S

¢El Consejo en pleno aprueba el cese? L.

¢ Tiene el secretario del Consejo enconmendada la funcién de velar, de forma especial, por las recomendaciones

de buen gobierno?

NO

B.1.35 Indigue, si los hubiera, los mecanismos establecidos por la sociedad para preservar la independencia def
auditor] de los analistas financieros, de los bancos de inversién y de las agencias de calificacion.

No ge han establecido por la Sociedad medidas especificas para preservar la independencia del auditor, analistas financieros,

bantos de inversion y agencias de calificacion, en cuanto a informaciones que éstos faciliten respecto a la misma.

B. 136 Indjque si durante el ejercicio la Sociedad ha cambiado de auditor externo. En su caso identifique al auditor

enfrante ylsaliente:

NO

Auditor saliente Auditor entrante

En el cdso de que hubieran existido desacuerdos con el auditor salienie, explique el contenido de los mismos:

NO

B.1.37 Indigue si la firma de auditoria realiza otros trabajos para la sociedad y/o su grupo distintos de los de
auditoria y en ese caso declare el importe de los honorarios recibidos por dichos trabajos y el porcentaje que

supone sobre los honorarios facturados a {a sociedad yfo su grupo:
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NO
Grupo 7 Total
N
Importe de otros trabajos distintos de los de 0 0
auditorfa (mlles de euros)
CLASEG— S
Importe trabajosidtiaiiiide los de 0,000 0,000 0,000
auditoria/lmporte total facturado por la fiima
de auditoria (en%) |

B.1.38 Indique si el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio anterior presenta reservas o
salvedades. En su caso, indique tas razones dadas por el Presidente del Comité de Auditoria para explicar el

contenido y alcance de dichas reservas o salvedades.

o

NO

B.1.39 Indigue ei 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 grupa. Asimismo, indique el porcentaje que representa el
namero de afos auditados por la actual firma de auditoria sobre el nimero total de afios en los que [as cuentas

anuales han sido auditadas:

Sociedad T Grupo
Namero de afios ininterrumpidos 7 7
Sociedad Grupo
N® de afios auditados por la firma actual de | 18,9 36,8
auditoria/N® de afios que [a sociedad ha sido
Lauditada {en %) L L

B.1.40 Indigue las participaciones de los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad en el capital de
entidades que tengan el mismo, analogo 0 complementario género de actividad del que constituya el objeto social,
tanto de ia sociedad como de su grupo, ¥ que hayan sido comunicadas a la sociedad. Asimismo, indique 10s cargos

o funciones que en estas sociedades ejerzan:

Nombre o denominacion social del Denominacién de la sociedad objeto % Cargoc o
cansejero partlcipacion funciones
RESTAURA, S.L. SCI SIETE PARADIS 53,520 | TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
_ | -~

23




e}
]
e

AF0720028

- 0%

participacién

9797264

funclones

RESTAURA, S.L.

CLASE 82
A

T TRES CEMTIMOS |
DE EURG

100,000

RESTAURA, S.L.

RESTAURA GMBH

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

) S

SC! UNO BIS PARADIS

53,520

TITULAR
DIRECTC O
INDIRECTCO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

SCIEUROPENNE .M .

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTCG DE
LA
PARTICIPACIO
N

r\%smum, SL

RESTAURA GERMANY ONE GWBH

51,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTC DE
LA
PARTICIFACIO
N

RESTAURR, S.L.

4 QUESSANT SARL

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAUR;%.L.

SCIRNVOLI

53,520

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

SCI 231 SAINT-HONORE

53,520

TITULAR
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Nombre

partictpacion

Ead o2

funciones

GLASE 8°

DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

BTN
RESTAURA, S0 il

RESTAURA FRANCE 77 SARL

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

RESTAURA NOWOGRODZKA
S.P.Z.0.0. g

49,000

]
TITULAR

DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

RESTAURA MICKIEWICZA, 5.P.2.0.0.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

SCI SEIS PARADIS

53,520

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

R-S0C

53,520

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

RESTAURA POLWIESJSKA, 5.P.2.0.0.

RESTAURA, SL.

100,000

TITULAR
DIRECTC O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA GORSKIEGO §5.P.20.0.

_

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO

]
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participacién

0
(24296

funclones

RESTAURA, S.L.

CLASE 8?2
SRR

TRES CENTIMOS
DE EURO

100,000 | T

RESTAURA, 5.L.

RESTAURA YV, §.P.Z0.0.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

RESTAURA, SP.Z.0.0.

100,000

TITULAR

DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

RESTAURA VII, 3.P.Z.0.0.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

//\

COMPARNIA ESPANOLA DE VIVIENDAS
EN ALQUILER, S.A. (CEVASA)

20,330

TITULAR
DIRECTO ©
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO

N a

RESTAURA, S.L.

RESTAURA FRANCE SARL

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S L.

GADEA RESTAURA, S.L.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

EESTAURA. SL.

RESTAURA, VIl|, S.P.Z.0.0.

|

100,000

TITULAR
DIRECTO ©
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participacién
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funciones

INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

LASE 8.
PEE

RESTAURA, S|

1),

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

RESTAURA LISBOA ACTIVIDADES
INM.

"

53,520

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

PROYECTO INMOBILIARIO ICAROQ,
S.L

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

PROMEFIC, S.L.

93,040

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

LIGORIA, S.A.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

MATERIALES E INVERSIONES, S.L.

100,000

- | INDIRECTO DE

TITULAR
DIRECTO O

LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

ESPAI NATURAL SANT MIQUEL DEL
FAl S.L.

77.990

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO

" |
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w U9 LRl

participacién funciones

100,000 | TITULAGE

RESTAURA, S.L.

CLASE 8°
: fu

RESTAURA, S.L. PRODUCTOS DEL JILOCA, S.L. ‘ 100,000 | TITULAR
DIRECTO O

INDIRECTO DE -
LA
PARTICIPACIO
N

*

RESTAURA, S.L. ALBANY CONSTRUMANY, S.L. . 100,000 | TITULAR
DIRECTO O

INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L. RESTAURA VALENCIA, S.L. 100,000 | TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIFACIO
N

RESTAURA, S.L. FIDESTAURA, S.L. 100,000 | TITULAR
DIRECTC O

INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA S.L. UXMAL CONSTRUMAT, S.L 100,000 | TITULAR T
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L. AVESTRIUCES DE ARAGON, S.L. 100,000 | TITULAR
DIRECTO O

INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L. INMOBILIERE HAFFNER, S.A.S. 53,520 | TITULAR
DIRECTO O

INDIRECTO DE

| -
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%
participacion
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funclones

PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

CLASE 82
TR

TRES CENTIMOS
DE ELIRO

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INGIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, 5.L.

ZURBANA, S.L.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

RENLOVI, S.L.

49,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTQ DE
LA
PARTICIPACIO

N

RESTAURA, S.L.

RESTAURA_S.L.

RESTAURA. S.L.

PROYECTO INMOBILIARIO VALIANT,
S.L.

49,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA DEUTSCHLAND GMBH

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO

FINCATOP. S.A.

100,000

A
TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. SL.

Ki INVEST SARL

RESTAURA_S.L.

100,000

T

[ERRADETS. S.L.

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

i
70,000 | TITULAR
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w Y
parficipacién

CLASE 87

SRS
RESTAURA, § [0 Landi i

PACTETRES. S.L.

100,000

DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. SL.

ALMA GESTION SARL

wF 3

99,680

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

|

SAMIF. S.L.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTC DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. S.L.

RESTAURA PROYECTOS DE
ARQUITECTURA. S.L.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

REJ«URA.

o
L

XAMONTMAR. S.L.

48,830

TITULAR
DIRECTO ©
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURAS.L.

RESTAURA INVERSIONS. S.L.

40,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

!

RESTAURA_ S.L.

RESTAURA GESTION. S.L.

106,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPAGIO
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RESTAURA. S.L.

GLASE 8°
5 i e

N BT

participacién

géﬁgo@[
funciones

N

60,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. S.L.

PROFINCUSA, S.L.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. S.L.

INICIATIVAS B-40. S.L.

39,060

TITULAR
DIRECTO @
INDIRECTOQ DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA, S.L.

GADEA RESTAURA GMBH

50,010

TITULAR
DIRECTO &
INDIRECTOQ DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. S.L.

ANACERAM. S.L.

100,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIC
N

RESTAURA. S.L.

RESTAURA DOMUS. S.L.

75,000

TITULAR
DIRECTO &
INDIRECTO DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. S.L.

P.1. VILLAVERDE. S.L.

50,000

TITULAR
DIRECTO O
INDIRECTOQ DE
LA
PARTICIPACIO
N

RESTAURA. S.L.

RESTAURA EUROPE B.V.

100,000

TITULAR
DIRECTO &

31




TN NE DA A LT e s T ol

AF0720032
- OJ9737272

parflcipacién funciones

CLASE 87 |_peee |
. o - . N\JArcE N
B.1.41 Indique y en su caso deialle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan cOMRRELEBE

asesoramiento externo:

Sl

Detalle del procedimiento

El punto 1X.1 del Reglamento del Consejo de Administracién aprobado en fetha 03/05/04 indica que todo consejera tiene
derecho a recibir y obtener la informacion y el asesoramiento necesario para el cumplimiento de sus funciones en el
Consejo. Este derecho lo ejercerd a través del Prasidents del Consejo, 0 en su caso, por delegacion de éste, a ravés del

Secretano.

B.1.42 Indique y en su caso detalle si existe un procedimiento para que los consejeros puedan contar con la
intormacion necesaria para preparar las reuniones de los drganos de administracion con tiempo suficiente:

Sl
-

7 Detalie del procedimiento

De fofma sistematica y con una antelacion suficients, el Sr. Presidente envia a los consejeros de la Sociedad, informacién
relativa g Jos puntos del orden del dia de las reuniones convocadas que los requieran, en especial cuando el volumen o

cO jiday de la misma haga imposible su lectura y analisis del mismo dia de la reunion. Estos envios se realizan en la
majbr partg de los casos, a direciones particulares de comeo electronico de los sefiores consejeros con una madia de

sigle dias de antelacion, y, en algunos casos, por correo certificade o mensajero a sus direcciones postales, asegurando la

debida confidencialidad.

B.1.43 Inflique y en su caso detalle si la sociedad ha estabiecido reglas gue obliguen a los consejeras a informar y,
en su caﬂ o, dimitir en aquellos supuestos que puedan perjudicar al crédito y reputacion de la sociedad:

Sl

L Explique las reglas

Ei vigente Reglamento del Consejo de Administracion indica que los consejeros deberan dimitir si su conducta puede
afectar negafivamente al Consejo de Administracion o al crédito y reputacion de la Sociedad.

B.1.44 Indique si algln miembro del Consejo de Adrministracion ha informado a la sociedad que ha resuitado
procesado o se ha dictado contra & aulo de apertura de juicio oral, por alguno de los delitos sefialados en el articulo

124 de la Ley de Sociedades Andnimas:
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R

TRES CENTIMOS
DE EURO

0497397273

{a respuesta es afirmativa explique de forma
$kciero continlie en su cargo.

tomada

Declsién Explicacién razonada

B.2 Comisiones del Consejo de Administracion

B.2.1 Detaile todas las comisiones del Consejo de Administracion y sus miembros:

pe

COMITE DE AUDITORIA
Nombre Cargo Tipologia
TALLER DE TURISME | MEDI AMBIENT, S.A. PRESIDENTE DOMINICAL
DON MAMUEL VALIENTE MARGELI VOCAL DOMINICAL
RESTAURA, S.L. VOCAL DOMINICAL
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Mombre Cargo Tipologia
DON JAUME DEDEU BARGALLO PRESIDENTE EJECUTIVO
RESTAURA, S.L. VOCAL DOMINICAL
TALLER DE TURISME | MEDI AMBIENT, S.A. R/OCAL DOMINICAL
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
Nombre Cargo Tipologia
DON FRANCESC LLOVERAS CASTILLO PRESIDENTE EJECUTIVO
DON JAUME DEDEU BARGALLO D/OCAL EJECUTIVO




U7/ 2

DON MANUEL VALIENTE MARGELL

DORA MARIA VAQUE BOIX

CLASE 82
R
B.2.2 Sefiale si comesponden al Comité de Auditoria las siguientes funciones.

Supervisar el proceso de elaboracion y la Integridad de [a informacién financiera relativa a la sociedad y, en

su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requisitos normativos, la adecuada delimitacion del NO
perimetro de consolldaclén y la correcta aplicacién de los criterios contables
Revisar periddicamente los sistemas de control Interno y gestién de riesgos, para que los principales NO

riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente

Velar por la independencia y eflcacia de la funcién de auditoria interna; proponer [a seteccién,
nombramiento, reglecclén y cese del responsable del servicio de auditoria interna; proponer el NO
presupuesto de gse servicio; recibir Informacién periddica sobre sus actividadas; y verificar que la aita
direccion tlene en cuenta las concluslones y recomendaclones de sus Informes

Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma confldencial y, si
se considera aproplada andnima, 1as Irregularidades de potencial trascendencla, especlalmente financieras
y contables, que adviertan en el seno de la empresa L

NO

Elevar al Gonsejo las propuestas de seleccién, nombramiento, resleccién y sustitucion dei auditor externo, si

asi como Jas condiciones de su contratacion

Recibir fegularmente del auditor extamo informacién scbre el plan de auditoria y los resultados de su si
efecucion, y veriflcar que la alta direccién tlene en cuenta sus recomendaciones
Asag% qndependencia del auditor extemo : sl

Engl caso db grupos, favorecer que el auditor dei grupo asuma la regsponsabilldad de las audltorias de las NO

empresas que lo integren

B.2.3 Realipe una descripcion de las reglas de organizacion y funcionamiento, asi como las responsabilidades que
tienen atribuidas cada una de las comisiones del Consejo.

Denomingcién comisién
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Breve degcripeion
REGLAS DE ORGANIZACION:

- Reuniones: Minima una trimestrai
. - Convocatona; Por el Presidente del Comité
- Asistencia; Personal o mediante representacion en otro miembiro del Comité.

- Informes ai Consejo: Escritos U orales,
- Memorandums: A peticion de cualquiera de los asistentes, debera redactarse un memorandum de ia reunidn.
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lanes Estratégico y de Inversiones propuestos.
nversiones aprobados, informando de todo eilo al

. Udiar e informar al Consejo de
2.~ £l control y seguimiento de los
Consejo.

3.- Estudiar e informar al Consejo
planes ya aprobados.

nfogmar en la Junta General

las modificaciones, que se le sometan, sobre los

ik cuestiones que en ella planteen ks accionistas en

Denominacién camisién

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
Breve descripclén

REGLAS DE ORGANIZACION:

- Reuniones: Una reunidon minima anual

- Convocatoria: Por el Presidente o por el Presidente del Consejo de Administracion.

- Asistencia: Personal o madiante representacidn en otro migmbro del Comité.

- Informes al Consejo: Orales o escritos. Escrito sismpre que na haya unanimidad en los acuerdos.
- Memorandums: Debe redactarse un memoradum tras la reunidn.

RESPONSABILIDADES:

1.- Analizar y proponer al Consejo el nimero de vocales del mismo Consejo, gue en cada circunstancia estime
mas adecuado para ¢l mejor funcionamiento del mismo, asl como de los 6rganos de administracidn de las
sociedades del grupo.

2.- Seleccionar y recomendar al Consejo las personas que deberian proponerse para ocupar puestos en los
Organos de Administracion.

3.- Proponer al Consejo las retribuciones que deban percibir los miembros de los Organos de Administracion,
dentro de lo preceptuado en fa vigente Ley de Sociedades Anonimas, los Estatutos y demas normativa legal
aplicable.

4.- Informar en |la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en
materia de su competencia.

Denominacién comisién

COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcion

REGLAS DE ORGANIZACION:

- Reuniones: Uina reunién minima anual.

- Convocatoria: Por su presidente o por el Presidente del Consejo de Administracion.
- Asistencia: Personal o mediante representacion en otro miembro del Comité.

- Informes al Consejo: Escritos u orales.

- Memorandums: Deber4 redactarse un memoréndum tras la reunion.

RESPONSABILIDADES:

1.- Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen los accionistas en
materia de su competencia.

2.- Propuesta al Consejo de Administracion para su sometimiento a la Junta General de Accionistas del
nombramiento de los Auditores de Cuentas externos a que se refiere el articulo 204 del texto refundido de la Ley
de Sociedades Anonimas, aprobado por el R.D. legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre.

3.- Supervision de los servictos de auditoria intemo, si en el futuro se establece dicho drgano dentro de la
Compaiiia.

4.- Conccimiento dei proceso de informacion financiera y de los sistemas de control intemo de la Sociedad.

5.~ Relaciones con los auditores extemos para recibir informacion sobre aquellas cuestiones que puedan poner
en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la
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¢7/2010

B.2.4 Indique las facullades de asesoramientqlie
comisiones: i I
5 MNTIM

CLASE g2 ) Dgo

kAR p
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES

Breve descripcion
Las facultades de asesoramiento y consultas de cada una de las Comisiones del Consejo de Administracidn se

mencionan dentro de su relacién de competencias y responsabilidades, mencionada en el punto B.2.3. anterior.

Denominac

Denominacién comisién
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES

Breve descripcion
Las facultades de asesoramiento y consultas de cada una g las Comisiones del Consejo de Adminisiracion se

mencionan dentra de su relacidén de competendias y responsabilidades, mencionada en el punto B.2.3. anterior.

Denominacién comisién
COMITE DE AUDITORIA

Breve descripcion
Las facultades de asesoramiento y consultas de cada una de las Comisiones del Consejo de Administracion se

mencionan dentro de su relacion de competencias y responsabilidades, mencionada en el punto B.2.3. anterior.

B8.2.5 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 f9 a yoluntaria se ha elaborado algun informe anual sobre as actividades de cada comision.

i6n comision
COMISION DE ESTRATEGIA E INVERSIONES
ripcion
Regulacién:
- Reglamento del Comité de Estrategia e Inversiones aprobado el 03/08/2004.

Consulta:
- Pagina web www.cevasa.com

Denominacion comision
COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCICNES
Breve degcripeién

Regulacion:
- Reglamento del Comité de Nombramienio y Retribuciones aprobado el 03/05/2004

Consulta:
- Pagina web www.cevasa.com

Denominacian comision
COMITE DE AUDITORIA
Breve descripcidn
Regulacion:
- Reglamento del Comité de Auditonia aprobado el 17/12/2003.
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B.2.6 Indique si la composicion de la comisi participacion en el Consejo de los diferentes

consejeros kBB Bde su condicion:
SRR

ES CENTIMOS

NO

En caso negative, expligue Ia composicién de su comision ejecutiva

NO EXISTE EN LA ACTUALIDAD NINGUNA COMISION EJECUTIVA DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION. AUNQUE
GRAN PARTE DE ESTA FUNGCION LA ESTA ASUMIENDO EL. COMITE DE ESTRATEGIA E INVERSIONES, QUE,
ADEMAS DEL SEGUIMIENTO DE LOS PLANES ESTRATEGICOS Y DE INVERSIONES TIENE DELEGADA LA
FACULTAD DE APROBAR O RECHAZAR PROPUESTAS DE INVERSIONES REALIZADAS POR LA DIRECCION
LGENERAL DE UN DETERMINADOC IMPORTE MINIMO. P

C - OPERACIONES VINCULADAS

C.1 Sefale si el Consejo en pleno se ha reservado aprobar, previo informe favorable del Comite de Auditoria o
cualquier otro al que se hubiera encomendado Ia funcién, las operaciones que la sociedad realice con consejeros,
con accionistas significativos o representados en el Consejo, o con personas a ellos vinculadas:

NO

C.2 Detalle las operaciones relevantes que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la
sociedad o entidades de su grupo, y los accionislas significativos de la sociedad:

Nombre o denominacion Nombre o denominacién Naturaleza de la Tipo de la Importe (miles de
social del accionista soclal de la sociedad o relacion operackdn euros)
significativo entidad de su grupo
FONCIERE COLBERT CEVASA PATRIMONIO EN | COMERCIAL Contratos de 262
FINANCE ALQUILER, S.LU. gestidn o
L colaboracian

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 Nombre o Naturaleza de la Tipo de la operacion Importe {miles d
denominacion social | denominacién social operacion BUros)
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07 { 1 88rdminac ominacién social
de los de ia saciedad o
adminlstradores o entidad de su grupo
directivos

HOEN CONTRATO I;ém Coniratos de gestion o
PATRIMONIO EN COMERGIALIZACION | colaboracion
ALQUILER, S.L.U. CON SOCIEDAD

DOMINADA POR EL
CONSE.O

C.4 Detalle las operaciones relevantes realizadas por 'a sociedad con otras sociedades pertenecientes al mismo
grupo, siempre y cuando no se eliminen en el proceso de elaborakién de estados financieros consolidados y no
formen parte del irafico habitual de la sociedad en cuanto a su ohjeto y condiciones:

C.5 Indique si los miembros del Consejo de Administracion se han encontrado a o largo del ejercicio en alguna
situacion de contlictos de interés, segun lo previsto en el articulo 127 ter de la LSA.

NO

C.6 Detﬂlle los mecanismos establecidos para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses

entre la/sociedad y/o su grupo, y sus consejeros, directivos o accionistas significativos.
{

los /c/iirectivos de CEVASA, y ios miembros del Consejo de Administracion estan sometidos al Reglamento Intemno de Conducta
fila Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A., elaborado en cumplimiento de la Disposicién Adiclonal 4 de las Ley
obstante, tal Reglamento solo regula situaciones de conflictos de interés con relacion a 1a inversion en acciones de

Los dos decumentos anteriores pueden consultarse en ia web de [a Sociedad www.cevasa.com .

No existe pinglin otro mecanismo estabiecido para detectar, determinar y resolver los posibles conflictos de intereses entre 1a
Sociedad /o su Grupo, y sus directivos o accionistas significativos.

C.7 ;Cotiza\mas de una sociedad del Grupo en Espana?

NO
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Wles filiales que cotiz

CLA

D - SISTEMAS {§

D.1 Descripcion general de la politica de riesgos de la sociedad y/o su grupo, detallando y evaluando los riesgos
cubiertos por el sistema, junto con la justificacion de la adecuacion de dichos sistemas al perfil de cada tipo de
riesgo.

Los riesgos a los que se enfrenta cualquier sociedad con negocios operativos tienen diferantes origenes:

a) Riesgos asociados a procesos intemos "
1. Riesgos operativos :

-Ervores operativos

-Fraude intemo

-Capacidad

-Eficiencia de canal

-Tiampos de ejecucion

-Satisfaccion del cliente

-Contabilizacion

-Desarrollo de productos

-Liquidacidn de operaciones
-Daterminacidn de objetivos

-Marcas

-3alud y seguridad de las personas
-Proteccidn de fa intimidad

~Propiedad intelectual

-Gestion de proyectos

-Estructura de la organizacion

-Disefio de los procesos

~Conformidad

-Autenticidad de fas tasaciones

-Alianzas

-Cumplimiente de disposiciones legisiativas

-Ete.

*
*

2.Riesgos tecnoldgicos de sisternas de informacion :
-Disefio

-Seleccion e integracion
-Desamollo

-Externalizacion de servicios
-Aseguramiento de la imegridad
-Seguridad

-Soporte técnico al cllente
-Gestion de infraestructura
-Continuidad

-Gestion de registros de actividad
-Etc.

3.Riesgos financieros :
-Riesgos de precio: tipos de interes y tipo de cambio
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b)Riesgos del entomo :

-Competencia

~Cumplimiento normativas

-imagen y reputacién Rt

-Disponibilidg i ThEs CEnTMOS
b DE EWURO

-Riesgos legaies
-Rentabilidad
-Sector
-Mercados Financieros

¢)Riesgos asociados a la Informacion disponible para ta toma de decisiones

1.Informacion operativa :
-Elaboracién de los contratos
-Informacion de gestion/ indicadores «
-Fijacion de precios

-Informes obligatorios

2 Informacion Financiera

-Informacién contable

-Presupuestacion y planificacion

-Toma de decisiones sobre inversiones financieras
-Angiisis fiscal y legal

-Cumplimentacién de informes financiercs

3.Informacian Estratégica

-Planificacion e indicadores de gestion estratégica y de riesgos de entomo.
—Estra'ﬂegia comercial

-Esmfctura organizativa

Ori calera de negocios

acién He recursos

a Sociedad{ no tiene concretada una polltica general de gestion de riesgos, de aplicacidn global y sistematica a todas y cada
una de las sjuaciones de riesgo que puedan aparecer, que se tenga, deniro de un proceso de mejora continua en este campo y
concrete lag medidas, procedimientos, procesos y controles intemos que deban implantarse en funcion del tipo de riesgo, con
su probabilidad e importancia. Sin embargo, se tienen identificados los procesos de negocio criticos y los riesgos principales
que pueder] tener una elevada incidencia en la cuenta de resuitados de la sociedad.

Los principales riesgos relacionados con los activos de CEVASA y su tratamiento son :

1.Riesgos financieros :

comao sus filiales realizan inversiones financieras con rniesge de contraparte y riesgo de precio (tipo de interés,
de cambio). Estos fesgos vienen siendo evaluades de forma perrnanente por el equipo de inversiones financieras

ptas informaticas adecuadas.
En este contexto, CEVASA viene manteniendo una politica de limitacion de riesgos y se establecen unos volumenes maximos
de inversion en productos ¢on riesgo bursatil o de tipa de interés. Adem4s, y con el fin de atenuar el riesgo de contraparte, las

inversiones y depdsitos se reparten entre un cierto nimero de emisiones, intermediarios y depositantes.

Solo en muy contadas ¢casiones se gestiona el iesgo de precio utilizando productos derivadaes.
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o estdn asegurados en compaiilas de primer orden.
Bl civil, robo, inhabitabllidad o pérdida de alquileres,
dos y los riesgos cubiertos vienen siendo revisados

Los riesgos cubiertos son, entre otros, los de ing
daifos por agua, cristales, desgos extensivos, etg

EVASA, se aseguran convenientemente los riesgos
by de Ordenacion de Ia Edificacidn, contratandose los

gbillan'as que se llevan a
flidades en que se incu

de edificacién y de Ia actuacion como promotor o como promotor-constructor.

Las medidas que CEVASA tiene adoptadas para atenuar los fiesgos inherentes a sus sistemas de informacion y su soporte
tecnolégico son las siguientes :

1.Securizacion de entomos { hosts, servidores, elementos activos de red) : se tlenen implantadas medidas de defensa contra
intrusiones y virus informaticos mediante potentes herramientas informaticas y “firewalls .

2.Securizacion de aplicaciones ; las medidas que se tianen establecidas de autorizaciones personalizadas mediante
contrasefia y accesos en funcidn de grupos usuarios, estan administradas por el responsable del departamento informatico con
supervision de la Direccion Genearal.

3.La continuidad de nuestros sistemas esta asegurada por sistemas de alimentacion ininterrumpida {SAls), gque garantizan el
funcionamiento de los hosts y de los principales terminales de la red. Ademas, sistematicos backups y sistemas de doble
grabacion aseguran la integridad da nuestros datos y la continuidad de los procesos operativos.,

En la seleccion e integracion de aplicaciones intervienen conjuntamente los responsables de las areas de informatica, de
administracion y finanzas y del area que la utiliza. Esta diversidad de puntos de vista asegura una buena integracion de las
aplicaciones informaticas que sirve de apoyo a la gestion de diferentes negocios de la Compafiia y su Grupo.

4.Ley Organica de Proteccion de Datas (LOPD) y Reglamento: La Sociedad cumple con todos 1os requisitos legales en esta
materia y tiene implantadas medidas de seguridad con el fin de evitar incumplimientos de la misma.

Respecto a los resgos de tipo operativo, ef sistema de gestion de ia Compaiiia (enfocado hacia los procesos que se realizan en
funcion de los objetivos que se pretenden y sostenido en una clara asignacion de responsablildades y tareas a cada una de las
personas de la organizacion} ayuda a que este tipo de riesgos se malerialicen en escasa medida. Ademas la mayor parte de los
negocios del grupo se gestionan mediante procesos y procedimientos enfocados hacia la consectcion de los estandares de
calidad que se pratenden. La mayoria de esos negocios cuentan con certificaciones ISO y ofras similares que aseguran tales
objetivos.

En el negocio de promociones inmobiliarias se cuenta, ademas, con un procedimiento operativo especifico para el cumplimiento
de la Ley de Prevencion del Blanqueo de Capitales.

Por otra perte, en funcion de la aplicacion de las normas IS0, los procesos de gestion internos son evaluados
permansntemenite, resultando de los mismos unos indicadores de funcionamiento que sirven de base para el ajuste y
optimizacion de los mismos. Lo mismo sucede en cuanto a los servicios ofrecidos. Las encuestas sistematicas a los clientes
permiten evaluar la evolucion de la Compariia y son la base para una mejora continua.

Hasta la fecha, cuando se ha materializado algtn riesgo de los mencionados anteriomante, to ha sido en pequefia escala y en
tal circunstancia, han funcionado correctamente los sistemas de control establecidos.

D.2 Indigue si se han materializado durante el ejercicio, algunc de los distintos tipos de riesgo (operativos,
tecnologicos, financieros, legales, reputacionales, fiscales...) que afectan a |la sociedad y/o su grupo,
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D.3 Indique si existe alguna comisién u otro drgano de gobierno encargado de establecer y supervisar estos

dispositivos de control.

NO

En caso afirmativo detaile cuales son sus funciones.

D.4 [dentificacion y descripcion de los procesos de cumplimiento de las distintas regulaciones que afeclan a su

sociedad y/o a su grupo.

La Sociedad estd sometida a regulacidn de todo tipo: civil, mercantil, financiera, fiscal, laboral, urbanistica, etc. y cumpie
estrictamente con todas ellas, siendo imposible en este informe describir todas y cada una de las disposiciones que nos afectan

y de que manera la Sociedad y su Grupo cumplen con las mismas.

. El perspnal de la Compafila tiene un alto grado de cualificacion personal y profesional v, entre sus obligaciones, esta la de
mantenerse permanentemente al dia de ias disposiciones legales que van apareciendo en todas las materias que nos afectan,
con el apoyo de asesores extemos, cuando asi lo precisan.

!
)
Gengralmente, las nuevas disposiciones legales que afectan a la Sociedad o alguna de las empresas de su Grupo son

detqétadas por los servicios de informacion a los que estamos suscritos, asesores legales que nos prestan sus servicios,
es profesionales a las que pertenecemos o alguno de los profesionales que desarrolla su carrera laboral en nuestra

icion legal nos afecta de manera relevante, inmediatamente su receptor la circulariza a todos los miembros del
equipo dirgetivo vy a nuestros asesores legales, quienes ponen en comun sus opiniones sobre la nueva disposicién legal y la

forma en due debe ser aplicada.
Si la dispogicion es de obligado cumplimiento y no ofrece altemativas de actuacion, la Direccion General cursa las instrucciones

las personas que deben implementar las medidas legales en la Sociedad y su Grupo. $i la disposicion ofrece

precisas
de actuacion, se eleva un informe al Consejo de Administracidn para que adopte la decisién que mas convenga.

alternativ

E - JUNTA GEEERAL

E.t Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen de minimos previsto en |a Ley de Sociedades

Andnimas (L5A) respecto al quérum de constitucion de la Junta General
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% de quoryiir plftiiiteliico | % de quérum distinto al establecido
enart. 1 it en art. 103 LSA para supuestos
; especlales del art. 103
Quérum exigldo en 1° convocatoria 0 ‘L
CLASE 8 DE ELIF
Qudrum exigidasmgticemocatoria R 0 0

E.2 Indique y en su caso detalle si existen diferencias con el régimen pravisio en la Ley de Sociedades Andnimas
(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.

Los accionistas de la Sociedad tienen los derechos reconocidos en la Ley de Sociedades Andnimas, en los Estatutos de la
Sociedad, en la legisiacion del Mercado de Valores y en los Reglamentos de la Junta General y del Consejo de Administracion
de la Sociedad. En relacion a la Junia general, tienen los siguientes derechos:

a) El derecho de asistir y votar en las juntas generales y el de impugnar los acuerdos sociales.

Los accionistas tienen el derecho de asistir y votar en ias Juntas Generales de Accionistas y a impugnar los acuerdos soclales.
de acuerdo con el régimen general establecido en a ley de Sociedades Anénimas.

Los Estatutos Sociales de CEYASA no limitan el derecho de asistencia ni el de voto 2 la tenencia de un nimero minimo de
acciones.

b) Elderecho de informacion en las condiciones legalmente establecidas.

Las accionistas tienen el derecho de examinar las Cuentas Anuales, el informe de Gestion, la Propuesta de Aplicacion de
Resuitados, asi como los Informes y Cuentas Consolidadas, desde la fecha de convocatoria de la Junta General.

También tienen el de examinar, desde aguelia fecha la Propuesta de Acuerdos que realice el Consejo de Administracion y el
Informe preceptivo sobre dichas propuesta en los casos previstes por la Ley de Sociedades Anénimas.

De acuerdo con el Reglamento de la Junta General, hasta el séptimo dia anterior al previsio para la celebracion de la Junta, los

accionistas podran solicitar de tos administradores, acerca de los asuntos comprendidos en el orden del dia, las informaciones y
aclaraciones que estimen precisas, o formular por escrito las preguntas que estimen pentinentes. Los accionistas podran
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Los administradores estaran obligados a proparcionar la informacién solicitada, salvo en los casos que, a juicio del Presidente,
la publicidad de la informacién solicilada perjudique los intereses sociales.

Mo procederd la denegacion de Informacién cuando la solicitud estd apoyada por accionistas gue rapresenten, al menos, la

cuarta parte del capital social.

- o

E.4 Indique, en su caso, las medidas adoptadas para fomentar la participacion de los accionistas en las juntas

generales.

Hasta la fecha, no se han adpotado medidas adicionales a las conlempladas en fos Estatutos Sociales y en el Reglamento de la

Junta General.

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

funcionamientio de la Junta General:

Sl

Detalles las medidas

i
fi
f 3 de los Estatutos Sociales, las Juntas seran presididas por el Presidente det Conssjo de Administracidn,

Seglsyel art.2
actugndo co
accionistas agistentes.

o Secretario el que [o fuere del Consejo. En ausencia de alguno de ellos, la Junta los designara entre los

No se han adoptado medidas adicionales a las conternpladas en la Ley de Socisdades Andnimas y los Estatutos Sociales,

distintas de las del Reglamento de la Junta General mencicnado en el punto anterior, para garantlzar la independencia y

buen funcionbmiento de la Junta General.

E.6 Indiqud, en su caso, las modificaciones introducidas durante el ejercicio en el reglamento de la Junta General.

No ha habjde modificaciones durante el ejercicio.

E.7 Indique los datos de asistencia en las juntas generales cetebradas en el ejercicio ai que se refiere el presente

informe;
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E.8 Indique brevemenie 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 fa Junta General de Accionistas, celebrada el dia 29 de junio de 2010, se adoptaron los siguientes acuendos :

o

»

1) Se aprobo fa documentacién presentada conteniendo los Informes de Gestion y Cuentas Anuales, tanto individuales como
consolidadas, correspondientes al ejercicio 2009.

Se aprobd por unanimidad.

2) Se aprobd la propuesta de distribucion de beneficios del Consejo de Administracion y el pago de un dividendo
complementario de 2,17088855 Euros brutos por accidn.

Se aprobd por unanimidad.

3) Se aprobo ia gestidn social realizada por el Consejo deAdministracion en el afo 2008,

Se aprobé por unanimidad.

4) Se acordd reducir el capitasl social en 51.000 Euros mediante la coniratacion de 8.500 acciones de la autocartera de la
Sociedad. Tras esta reduccion ef capital social quedd en 7.402.140 Euros, distribuido entre 1.233.690 acciones de 6 Euros de

valora nominal.

Se aprobé por unanimidad.

5) Se acordé modificar ei sistema retributibo de los administradores {(art. 30 £.5.). Cen la nueva redaccion, las retribuciones a
los miembros del Consejo en concepto de atenciones estatutanas y dietas por asistencia a sus reuniones o a las de sus

Comites.

Se aprobé por unanimidad.

8) Se acordd renovar por un plazo de cinco afios, en su cargo de consejero de la sociedad, a D. Manuel Valiente Marjeli.

Se aprobd por unanimidad.

7) Tras acordar cancelar las autorizaciones conferidas por la Jupta General de 25/06/2009 al Conseio de Administracién de
CEVASA y a los drganos de administracion de sus fliales, para adquirir acciones de CEVASA, se acordo autorizar a Ia
Companiia para que, directamente o a través de sus sociedades fillales, y dentro del cauce del articulo 75 de la vigente Ley de
Sociedades Andnimas, pudiese adquirir en el Mercado Secundario de Valores acciones de ta propia Compaiila, hasta un
nimero (ue no superase el 5% del capital social, al precio maximo del 115% de su cotizacion en la fecha de adquisicion y al
precio minimo del 85% por debajo de su cotizacion en ia fecha de adguisicion.

El plazo por el que se facultd al Consejo de Administracion para adquirir acciones propias tiene una duracion de dieciocho
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E.9 Indique si existe alguna restriccion estatutaria que estabiezca un nimeroe minimo de acciones necesarias para

asistir a la Junta General.

NO

Nimero de acciones necesarias para asistir a la Junta General

E.10 Indique y justifique ias politicas seguidas por la sociedad referente a las delegaciones de voto en la junia
general,

El mecanismo de delegacion de votos que se sigue es el establecido en Ia Ley de Socledades Andnimas, en especial en sus
articulos 105 y 107, por cuanto ni los Estatutos Sociales ni el Reglamento de la Junta General estabiecen un mecanismo
sustitutivo. Complementariamente, el Reglamento de la Junta General prevé 1a posibilidad de representacién por medios de
comunicacion a distancia, aungue no se haya aplicado hasta la feche. El Consejo de Administracidn considera que la
aplicacion del mecanismo legal previsto no ha generado en el pasado situaciones de opacidad y nunca se han recibido quejas o
amaciones en ese sentido. Por ello, hasta la fecha no ha promovido otras medidas especiales.

jque si [a compafiia tiene conocimiento de la politica de los inversores institucionales de participar ¢ no en

ecigones de la sociedad:

NG

E.12 1nd‘que {a direccion y modo de acceso al contenido de gobiemo corporative en su pagina Web.

Para acceder al contenido del gobierno corporative de la web, debe accederse a la direcién electronica www.cevasa.com y
hacer dobie click en ef punto Corporativo - Accionistas e inversores - Goblerno corporativo, Dentro de esa pagina se encuentran
los enlgces a los diferentes documentos gue describe el gobiermo coporativo de la Sociedad.

F - GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO CORPORATIVO
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ciones del Cadigo Unificado de buen gobierno.
Bhes, normas, practicas o criterios, que aplica la

Indique el grado ]
En el supuesto de no cumplir alguna de ellas, expliq
sociedad.

maximo de votos que pueda emitir un mismo
il de la sociedad mediante la adguisicion de sus

1. Que los Estatutos de las sociedades cotizadas
accionista, ni wnteﬁaﬂggaﬁ gestriccionas que dificuf

acciones en el MeTealOymprie
Ver epigrafes: A.9, B.1.32, B.1.23 y E.1, E.2

Cumple

2. Que cuando coticen |a sociedad matriz y una sociedad dependiente ambas definan plblicamente con precisian: -
a) Las respectivas areas de actividad y eventuales relaciones de negocio entre ellas, asi como las de la sociedad
dependiente cotizada con las demas empresas del grupo;

b) Los mecanismos previstos para resolver los eventuales conflictos de interés que puedan presentarse.
Ver epigrafes: C.4 y C.7 r.. *

Mo Aplicable

3. Que, aunque no lo exijan de forma expresa las Leyes mercantiles, se sometan a la aprobacion de 1a Junta General de
Accionistas las operaciones que entrafien una modificacion estructural de la sociedad y, en particular, las siguientes:
a) La transformacion de sociedades cotizadas en companfias hoiding, mediante "filializaciéon™ o incorporacion 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 adquisicion o enajenacién de activos operativos esenciales, cuando enirafie una maodificacién efectiva del
objeto social;
¢) 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 gue se refiere
la recomendacion 28, se hagan publicas en el momento de la publicacion del anuncioc de la convocatoria de la Junta.

Cumple

5. Que en la Junla General se voten separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente independientes, a fin de
gue los accionistas puedan ejercer de forma separada sus preferencias de voto. Y que dicha regla se aplique, en
particular:

a} Al nombramiento o ratificacion de consejeros, que deberén 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.&

Cumple Parcialmente
En las Juntas Generaies de CEVASA se somete a votacion separada cada uno de los puntos del orden del dla, puntos que son
siempre sustancialmente diferentes. Sin embargo, puede ocurrr que en el mismo punto se encuntre el nombramiento de uno o
varios cargos del Consejo de Administracion. En este ultimo caso, si bien la propuesta del Consejo se sueie someter
globalmente a votacion, en caso de que no se apruebe por unanimidad, se vuelve a someter a votacion cada una de las
propuestas de nombramiento de voc!, de forma individual.
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éstos.
Ver epigrafe: E.4

Cump -
CLASE 8 L_eriiiE o ,
7. Que el Consejof'% o sus funciones con unidad de propésito e independencia de criterio, dispense el mismo
trato a todos los accionistas y se guie por el interés de la compaiifa, 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 cobligaciones y contratos; respete los usos y buenas préacticas de los sectores y
territorios donde ejerza su actividad; y observe aquellos principios adicionales de responsabilidad social que hubiera

aceptado voiuntariamente.
Cumple

8. Que el Consejo asuma, como nucleo de su misién, aprobar la estrategia de la compaiiia y la organizacién precisa
para su puesta en practica, asi como supervisar y controlar que la Direccion cumple los objetivos marcados y respeta el
objeto e interés social de la compariia. Y que, a tal fin, el Consejo en plenoc se reserve la competencia de aprobar:
a) Las politicas y estrategias generales de la sociedad, y en pahticular:

i) El Plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuesto anuales;

ii) La politica de inversiones y financiacion;

iil) La definicidn de la estructura del grupo de sociedades;,

iv) La politica de gobierno corparativo,

v} la politica de responsabilidad social corporativa;

a politica de retribuciones y evaiuacion del desempefio de los altos directivos;

vi)
a politica de control y gestidn de riesgos, asi como el seguimiento periddico de los sistemas inmernos de

vii)
info} acién y control.
viiiyLa politica de dividendos, asi como la de autocartera y, en especial, sus limites.
/
Ver #pi'gz‘afes: B.1.10, B.1.13, B.1.14 y D.3
]

b) siuientes decisiones :
iy A gropuesta dei primer ejecutiva de la compariia, el nombramiento y eventual cese de los altos directivos, asi

omo s clausulas de indemnizacion.

Vpr epigrefe: 8.1.14
iiy Lajretribucién de los consejeros, asi como, en el caso de los ejecutivos, la refribucién adicional por sus

funciones ejecutivas y demas condiciones que deban respetar sus contrates.

Ver epiqryfe: B.1.14
iii) La iwwformacion financiera que, por su condicion de cotizada, ia sociedad deba hacer publica periddicamente.

inversiones u operaciones de todo lipo que, por su elevada cuantia o especiales caracteristicas, tengan
caractef estrategico, salvo que su aprobacion corresponda a la Junta General,
v) La treacion o adquisicion de participaciones en entidades de propdsito especial o domiciliadas en paises o
territorips que tengan la consideracién de paraisos fiscales, asi como cualesquiera otras transacciones u
operacipnes de naturaleza anaioga gque, por su compleijidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones que la sociedad realice con consejeros, con accionistas significativos o representados en el

Consejo, o\con personas a ellos vinculados ("operaciones vinculadas").
Esa autolizacion del Consejo no se entendera, sin embargo, precisa en aquelias operaciones vinculadas que

cumplan simultdneamente las tres condiciones siguientes:
1%, Que se realicen en virtud de contratos cuyas condiciones estén estandarizadas y se apliguen en masa a

muchos clientes;
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Se recomienda que el Consejo apruebe la :
Auditoria o, en su caso, de aquel otro al qu
que afecten, ademas de no ejercer ni delegay
el Consejo delibera vota sobre elia

Se recomiendd ‘ ejc lo sean con carécter indelegable, salvo las

mencuonadas en las letras b} y c), que podran ser adoptadas por razones de urgencia por la Comision Delegada,

con posterior ratificacion por el Consejo en plena.
Ver epigrafes: C,1 y C.§

Cumple Parcialmente
Se cumple con todas y cada una de las recomendaciones aqui pianteadas, no tanto porque el Consejo de Admiinistracion haya
adoptado un acuerdo concreto de reservarse tales competencias, y que éstas tengan an adelante ef caracter de indelegables,
sino porque &l mismo no las ha delegado en ninguna persona ni érgano de menor rango.
Respecto a las operaciones vinculadas y al cotrario de lo que aqui se propone, el Consejo de Administracion no requiere
informe previo favorable del Comité de Auditoria, que no tiene asigna'i:la tal competencia ¢ funcién.

9. Que el Consejo tenga la dimension precisa para lograr un funcionamiento eficaz y participativo, lo que hace

aconsejable gue su tamano no sea inferior a cinco ni superior 8 gquince miembros.
Ver epigrafe: B.1.1

Cumple

10. Que los consejeros externos dominicales e independientes constituyan una amplia mayoria del Consejo y que o
namero de consejeros ejecutivos sea el minimo necesario, leniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y

el porcentaje de participacion de los consejeros gjecutivos en el capital de la sociedad.
Ver epigrafes: A.2, A.3, B.1.3 y B.1.14

Explique
No se cumple con esta recomendacion pueste que, rigurosamenta, s6lo se han calificado como consejeros
extemos({dominicales e independientes) tres de sus miembros, mientras que tres de ellos se calificaron como internas o
ejecutivos y en funcion de estos nimeros no puede decirse que los primeros sean amplia mayoria. El hecho de que los
consejeros dominicales ¢ que representen a accionistas significativos tengan la voluntad de implicarse directamente en la
gestion imposibilita cumplir con esta recomendacion.

11. Que si existiera algin consejero externo que no pueda ser considerado dominical ni independiente, la sociedad

expligue 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 proporcidén existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros
dominicales y el resto del capltal.
Este criterio de proporcionalidad estricta podra 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 consideracién de significativas, pero existan accionistas, con paquetes accionanales de
elevado valor absoluto.
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Ver epigrafes: B.

iedades en las qua

.3, A2 y AD

Expli .
Cumple, considerando:

que esta pmxlmo al 10%.
~-El caracter ‘'dual’ de dos de los conssjeros ejecutivos de la Sociedad, que si no fuera por su cardcter de “ejecutivos’ pudieran

considerarse dominicales ai representar a accionistae significativos de la Sociedad (el primere a Diia. Eulalia Vagué Boix) y la
sagunda a si mismo.
~Teniendo en cuenta lo anterior, los miembros del Consajo ostentan en conjunta la representacion del

Sociedad y que, individualments representan desde el % al %.
~considerando que el Sr. Presidente no representa en 1a actualidad a ningin accionistc significativo.

% del capital de.la

El Consejo cree que la relacion entre ¢l nimero de consejeros dominigales -5- (aun considerando ef caricter paralelo de
‘ejecutivos” de dos de ellos) v el de iIndependientes (ninguno), refleja la proporcion existente entra el capital representado por
los consejeros dominicales(mias del %o una mediadel % por consejero) y la ausencia de consejeros dindependientes

{ el free float debe estar en e 10%, menor que la media anterior).

En todo caso, sin serlo en funcidn de la definicidn del Cédigo Uniflcado de Buen Gobiemo, en su actuacion y en su espiritu, el
Sr. Presidente hace las funciones de consejero independiente y vela por el interés de los accionistas minoritarios y de la

Sociedad general.

13. Que el numero de consejeras independientes represente al menos un tercio del total de consejeros.

Ver epigrafe: B.1.3

{ Expligue
El el cago free float de 1a Compariia hace que la mayoria de los consejeros tengan el caracter de dominical, ya sea externos o
ejecutiv
/
La vofﬁmtad manifestada de los accionistas representativos de estar representados en el Consejo, hace que sea imposible

cumglir con esta recomendacion.

expliquen lag 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 gue no se hubieran
atendido, enisu caso, peticiones formales de presencia en ef Consejo procedentes de accionistas cuya participacion
accionarial sea igual o superior a la de otros a cuya instancia se hubieran designado consejeros dominicales.

Ver epigrafep: B.1.1 y B.1 4

Cumpie Parciaimente
Si bien, en & informe de Gobierno Corporativo se ofrecen las informaciones recomendadas, cuando proceden, el Consejo de
Administracion no viene explicando ante la Junta General de Accionistas el caracter de cada consejero propuesto. Tampoco el
Comité de Nembramientos y Retribuciones revisa, con caracter previe a su aprobacién por el Consejo, el Informe Anual de
Gobierno Coroporativo. Sin embargo, todos tos miembros del Comité son a su vez miembros del Consejo y participan en la
formulacidn ¥ aprobacidn del informe en la reunion del Consejo de Administracion a la que se somete.

15. Que cuando sea escaso o nulo el numero de consejeras, el Consejo expligue los motivos y las iniciativas
adoptadas para corregir tal situacion; y que, en particular, la Comisian de Nombramientos vele para que al
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implicitos que obstaculicen la seleccion de

consejeras;
b} La compaiiia busque defiberadamente, e

profesional buscado.
Ver epigrafes: B.1.2, 5.1.27 y B.2.1

jales candidatos, mujeres que reanan el perfil

CLASE 82

Nos remitimos Hq0

16. Que el Presidente, como responsable del eficaz funcionamiento del Consejo, se asegure de que l0s consejeros
reciban con caracter previo informacion suficiente; estimule el debate v la participacion activa de los consejeros
durante ias sesiones del Consejo, salvaguardando su libre toma de posicion y expresién de opinion; y organice y
coordine con los presidentes de las Comisiones relevantes ia evaluacion periédica del Consejo, asi como, en su

caso, la del Consejero Delegado o primer ejecutivo.
Ver epigrafe: B.1.42

Cumple Parcialmente
Se cumple lo relativo a facilitar informacién y estimular ef debate y participacion de los consejeros durante las sesiones del
Conseijo,

No se cumple lo relativo a la organizacién y coordinacién con los presidentes de los Comités, la evaluacion peridica y de los
consejeros ejecutivos.

17. Que, cuando et Presidente del Conseio sea también el primer ejecutivo de la sociedad, se faculte a uno de los
consejeros independientes para solicilar 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.
Ver epigrafe: 8.1.21

No Aplicable

18. Que el Secretario del Consejo, vele de forma especial para que las actuaciones del Consejo:
a) Se ajusten a la letra y al espinitu de las Leyes y sus reglamentos, incluidos los aprobados por los organismos
reguladores;
b} Sean conformes con los Estatutos de Ja sociedad y con los Reglamentos de la Junta, det Consejo y demés
que ienga la compafiia;
c) Tengan presentes las recomendaciones sobre buen gobierno contenidas en este Cddigo Unificado que la
compania hubiera aceptado.
Y que, para salvaguardar la independencia, imparcialidad y profesionalidad del Secretario, su nombramiento y
cese sean informados por la Comision de Nombramientos y aprobados por el pleno del Consejo; y que dicho

procedimiento de nombramiento y cese conste en el Reglamento del Consejo,
Ver epigrafa: B.1.34

Cumple Parciatmente
Se cumple tode lo mencionado. Sin embargo en {a actualidad el Secretaric del Conseje no es vocal del mismo, y por elio, no ha
sido necesario que ef Comité de Nombramiento y Retribuciones informe al Consejo sobre su nombramiento.

19. Que el Conssjo se relina con la frecuencia precisa para desempefiar con eficacia sus funciones, siguiendo el

programa de fechas y asuntos que establezca al inicio del ejercicia, pudiendo cada Consejero proponer otros puntos
del orden del dia iniciaimente no previstos.
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Cu

20. Que las inasistencias de tos consejeros

Anual de Gobierno Corporativo. Y que si ia rel
Ver epigrafes: B.1.29 y B.1.30

CLASE 82
SRR Cumple

21. Que cuando los consejeros o el Secretario manifiesten preocupaciones sobre alguna propuesta o, en el caso de
los consejeros, sobre la marcha de la compafiia y tales preocupaciones no queden resueltas en el Consejo, a
peticion de quien las hubiera manifestado se deje constancia de eilas en el acta.

Cumple

22. Que el Consejo en pleno evalde una vez al afo: .
a) La calidad y eficiencia del funcionamiento del Consejo;
b) Partiendo del informe que le eleve la Comisidn de Nombramientos, el desempeiio de sus funciones por el
Presidente del Consejo y por el primer ejecutivo de la compaiiia;
¢} El funcionamiento de sus Comisiones, partiendo del informe que éstas le eleven.

Ver spigrafe: H.1,19

Cumple Parcialmente
El Consejo evalua periodicamente la calidad y eficiencia del propio Consejo y de sus Comités y del Presidente y Consejeros
Ejecutivos, aunque no puede decirse que se cumpla con la recomendacidn de que sea, como minimo, una vez al arfio.

Esta evalyacidn se hace, sin que sean precisos informes escritos de los propios Comités. En cualquier caso, todos los
miembrog de los Comités son miembros del Conseio y en el mismo expresan sus opiniones sobre el particular.

23. Que ,Iédos los consejeros puedan hacer efectivo el derecho a recabar la informacion adicional que juzguen
precisa solire hsuntos de la competencia del Consejo. Y que, salvo que los Estatutos o el Reglamento del Consejo
estabiezfan ot La cosa, dirijan su requerimiento al Presidente o al Secretaric del Consejo.

Ver epjgrafe: B.1.42

Cumple

24. Que todos los consejeros tengan derecho a obtener de la sociedad el asesoramiento preciso para el
cumplimiento He sus funciones. Y gue la sociedad arbitre los cauces adecuados para el ejercicio de este derecho,
gue en circun{;tancias especiales podra incluir el asesoramiento externo con cargo a la empresa.

Ver epigrafe:{B8.1,421

Cumple

25. Que las sbciedades establezcan un programa de orientacion que proporcione a los nUevos CONSejeros un
conocimiento fapido y suficiente de la empresa, asi como de sus reglas de gobierno corporativo. Y que ofrezcan
también a los gonsejeras programas de actualizacion de conocimientos cuando las circunstancias lo aconsejen.

Cumple Parcialmente
No se tiene estabiecido un programa de orientacion y formacién sistematica con esta finalidad, por considerar que los
consejeros conocen bien fa empresa, sus reglas de Gobierno Corporativo y su organizacion interna.
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dos en las materias c&d’@s?ngaz ngthue

ente informados acerca da las novedades que van

0s consejeros de la Sq
. J3oobierno Corporativo, ¥
apareciendo.

no obstante, si alguno o varios de ios Consejaros | L len marcha los programas formativos oportunos.
funcion el tiempo y esfuerzo necasarios para
desempenar(pi R pfigacia y, en consecuen
a) Que lo&EBASHIENES informen a la Comision de NOMBramientas de sus restantes obligaciones profesionales,
por si pudieran interferir con la dedicacion exigida;
b) Que las sociedades establezcan reglas sobre el ndmerc de consejos de Jos que puedan formar

parte sus consejeros.
Ver gpigrares: B.1.8, B.1.9 y B.1.17

Cumpls Parcialmente
Si bien, se cumpla sn general asta recomendacion, la Sociedad no ha establecido reglas acerca del nimero maximo de
consejeros y otros drgancs de administracion, ademas del de CEVASA, al que puede pertenecer los consejeros de fa Sociedad.
27. Que la propuesta de nombramiento o reeleccion de consejeros que se eleven por el Consejo a ia Junta General
de Accionistas, asi como su nombramiento provisional por cooptacian, se aprueben por el Consejo:
a) A propuesta de ia Comisién de Nombramientos, en ef caso de consejeros independientes.

b} Previo informe de la Comisién de Nombramientos, en el caso de los restantes consejeros.
Ver epigrafe: B.1,2

Cumple

28. Que Ias sociedades hagan pubiica 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 perlenezca, se trate o no de sociedades cotizadas;

¢) Indicacion de la categoria de consejero a la gque perlenezca segln corresponda, senalandose, en el caso de

consejeros dominicales, &l accionista al que representen o con quien tengan vinculos.

d) Fecha de su primer nombramiento como consejerc en la sociedad, asté como de los posteriores, y;

e) Acciones de la compaiiia, y opciones sobre ellas, de las que sea titular.

Cumpie Parcialmente
En fa web de la Sociedad se informa de los puntos d} ¥ e) y no de tos puntos a), b} y ¢). Sin embargo, se informa de los puntos
b} y c) en el Informe de Gobierno Comorative, documento que se encuentra también en la web de la Compaiila. Por tanto, ta
unica informacion que la Compania no hace publico es la a).

29. Que los consejeros independientes no permanezcan como tales durante un periode continuado superior a 12
afos.
Ver epiqrafe: B.1.2

Cumpie

30. Que los consejeros dominicales presenten su dimisidon cuando el accionista a quien representen venda
integramente su participacion accionarial. Y que también la hagan, en el ndmero que correspanda, cuando dicho
accionista rebaje su participacion accionarial hasta un nivel que exija la reduccion del ndmero de sus consejeros

dominicales.
Ver epigrafes: A.2, A.3 y B.1.2
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Aunque no consta en los Estatutos Sociales ni
recomendacion cuandc se ha dado el caso.

justa causa cua nsejero hubiera incumplido los deberes lnherentes asucargoo lncurndo

circunstancias descritas en el epigrafe 5 del apartado Ill de definiciones de este Codigo.
También podra proponerse el cese de consejeros independientes de resultas de Ofertas Publicas de Adquisicién,
fusiones u ofras operaciones socielarias similares que supongan un cambio en la estructura de capital de la
sociedad cuando tales cambios en la estructura del Consejo vengan propiciados por el criterio .de
proporcionalidad serialado en la Recomendacion 12.

Ver epigrafes: 8.1.2, B.1.5 y B.1.26

Explique L
Aungue se ha cumplido siempre con esta recomendacion, estos aspectos no estan reglados ni en los Estatutos Sodiales, ni en
sl Reglamento del Consejo, ni en ninguna otra disposicidn de aplicacion obligada en la Sociedad.

L

[

@

®

@

L

®

L

L
32. Que las sociedades establezcan reglas que obliguen a los consejeros a informar y, en su caso, dimitir en

. aquellos supuestos que puedan perjudicér 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 resuitara procesado o se dictara contra &l auto de apertura de juicio oral por alguno de los

delitos sefalados en el articulo 124 de |la Ley de Sociedades Anonimas, el Consejo examine el caso tan pronto
. como sea posibie y, a la vista de sus circunstancias concretas, decida si procede o no que el consejero continue
en sy cargo. Y que de todo ello el Consejo de cuenta, de forma razonada, en el Informe Anual de Gobierno

L

L

L

[

[

@

L

®

[

L

®

Corpprativo.
Ver epigrafes: B.1.43 y B.1.44

l/ Cumple Parcialmente
Si pien-ei el vigente Reglamento del Consejo se establece, con caracter general, la obligacion de ios consejeras de dimitir en
ag'u los dasos en los gue su conducta pueda afectar negativamente al funcionamiento del Consejo o at crédito y reputacion de

independieptes y demas consejeros a quienes no afecte el potencial conflicto de interés, cuando se trate de
decisionesique puedan perjudicar a los accionistas no representados en el Consejo.
Y que cyando ei Consejo adopte decisiones significativas o reiteradas sobre las que el consejero hubiera
formulad® serias reservas, éste saque las conclusiones que procedan vy, si optara por dimitir, explique las razones

en la carth a que se refiere la recomendacion siguiente.
Esta Recpmendacion alcanza tambien al Secretario del Consejo, aunque no tenga la condicion de consejero.

Cumpie

34. Que cuando, ya sea por dimisién o par otro motivo, un consejero cese en su cargo antes del término de su
mandato, explique las razones en una carta que remitird a todos los miembros del Conseja. Y que, sin perjuicio de
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que dicho

Gobierno GrRIN
Ver epfgrafe: B,1.5

No

35. Que la politica de retribuciones aprobad 8 pronuncie como minimo sobre ias siguientes
LASE 82 Ty

cuestiones: e
a) Importe kﬁ%‘%@:ﬂﬁponentes fijos, con desglose, en su caso, de las dietas por participacian en el Consejo y
sus Comisiones y una estimacion de la retribucion fija anual a la que den origen;

b} Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular:
i} Clases de consejeros a los que se apliquen, asl como explicacién de la importancia relativa de los
conceptos retributivos variables respecto a los fijos.
i) Criterios de evaluacién de resultados en los que se base cualquier derecho a una remuneracion
en acciones, opciones sobre acciones o cualquier componente variable;

iii) Parametros fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales (bonus) o de otros

B retstar

P

beneficios no satisfechos en efectivo; y .
iv) Una estimaci6n del importe absoluto de las retribuciones variables a las que dara origen el plan

retributivo propuesto, en funcidn del grado de cumplimiento de las hipdtesis u objetivos que tome

como referencia.
c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision (por ejemplo, pensicnes complementarias, seguros de

vida y figuras anaiogas), con una estimacion de su importe o coste anual equivalente.
d) Condiciones que deberan respetar los contratos de guienes ejerzan funciones de alta direccién como
consejeros ejecutives, entre Jas gue se incluiran:
i) Duracion;
iy Plazos de preaviso; y
iif) Cualesquiera otras clausulas relativas a primas de contratacidn, asi como indemnizaciones o
blindajes por resolucion anticipada o terminacion de la relacion contractual entre la sociedad y el

consejero ejecutivo.
Ver epigrafe: H,1.15%

Cumple Parcialmente
El Consejo de Administracién ha acordado detaltadamente la politica de retribuciones a los consejeros de la Sociedad.

Todas las retribuciones son de tipo fijo y determinado, y se satisfacen en efectivo, conociéndose una estimacion de las mismas
puesio que se incorpora {como un documento aparte) dentro de los presupuestos anuales que se aprueben. Los consejeros de
la Sociedad no se benefician de ningun sistema de previsidn de los mencionados en el punto c). Salvo uno de [os tres
consejeros ejecutives, los demas no tienen relaciones contractuales con [a Sociedad.

En el caso de consejero mencionado, el Consejo no se ja pronunciado sobre la duracién del contrato, ni sobre plazes de
preaviso en caso de extincion de la relacidn contractual.

No existen clausulas de blindaje, ni indemnizaciones pactadas entre 1a Sociedad y sus consejeros, consecuencia de la

finalizacion de la relacién contractual,

36. Que se circunscriban a los consejeros ejecutivos las remuneraciones mediante entrega de acciones de la
sociedad o de sociedades del grupo, opciones sobre acciones o instrumentos referenciados al valor de la accion,
retribuciones variables ligadas al rendimiento de la sociedad o sistemas de prevision.

Esta recomendacion no-alcanzara a la entrega de acciones, cuando se condicione a que los consejeros las

mantengan hasta su cese como consejera.
Ver epigrafes: A.3 y B.1.3
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Esta recomendacisn no es aplicable en la Seoiedz
de acciones o de opciones sobre acciones de la &
refribuciones variables, ligadas al rendimiento de

ria para retribuir la dedk 3

37. Que la remuneracion de los consejeros &
comprometer su indepent

responsabiliga!dhgsg di &argo exija; pero no taEENGEONE
G g

Cumple

38. Que las remuneraciones relacionadas con los resultados de la sociedad tomen en cuenta [as eventuales
salvedades que consten en el informe del auditor externo y minoren dichos resultados. -

No Aglicable

39. Que en caso de retribuciones vanables, las politicas retributivas incorporen ias cautelas técnicas precisas para
asegurar gque tales refribuciones guardan relacion con el desempefio profesional de sus beneficiarios y no derivan
simplemente de ta evolucion general de los mercados o del sector de actividad de la compafia o de otras

circunstancias similares.
No Aplicable

40. Que el Consejo someta a votacion de la Junta General de Accionistas, como punto separado del orden dei dia, y
con caracter cansultivo, un informe sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Y que dicho informe se

ponga @ disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier otra forma que ia sociedad

considgre conveniente.
Dichp informe se centrara 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. Abordara todas las cuestiones a gue se refiere
a I?ecomendacibn 35, salvo aguellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacion comercial

i Hara hincapié en los cambios mas significativos de tales politicas sobre Ja aplicada durante el gjercicio
I que se refiera la Junta General. incluira también un resumen global de cémo se aplico ta politica de

gnes en dicho ejercicio pasado.
Que el Consejo informe, asimismo, del papel desemperiado por la Comision de Retribuciones en la

elaboracion de la politica de retribucicnes y, si hubiera utilizado asesoramiento externo, de la
identidad de los consultores externos gque o hubieran prestado.

Ver epigrafe: B.1.16

Explique
Mo se cymple con esta recomendacion por considerar que el cumpfimiento de la misma no supendria una aportacion, ni

cualitativa ni cuantitativa, al accionista.

La politica de retribuciones al Consejo que se sigue en la Sociedad no ha variado repecto a la gue historicamente viene

singuéndose y de la que los accionistas son conocedores.

La remuneracién de los Consejeros se basa, por un lado en las Atenciones Estatutarias y en dietas de caracter fijo que se
acuerdan por la Junta General, sin que se abonen retribuciones de caracter variable, ni existan sistemas de previsidon social.

41. Que la Memoria detalle Ias retribuciones individuales de los consejeros durante el ejercicio e incluya:
a) El desglose individualizado de 1a remuneracion de cada consejero, que incluird, en su caso:
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bro de alguna comision del Consejo;
iii)) cion en beneficios o primas, y la razon por la
que se otorgaron;
iv} Las aportaciones a favor |
aumento de derechos consoli
aciop definida;
il Nbsquiera indemnizaciones 70 pagadas en caso de terminacion de sus funciones;
vi) Las remuneraciones percibldas 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 consideracién de operacidn
vinculada o su omision distorsione la imagen fiel de las remuneraciones totales percibidas por-el
consejero.
b) El desgiose individualizado de las eventuales entregas a consejeros de acciones, gpciones sobre acciones o
cualquier ofro instrumento referenciado al valor de ia accion, con detalie de:
i) NUmero de acciones u opciones concedidas en ‘ekafio, y condiciones para su ejercicio;
ii) Nomero de opciones gjercidas durante el aio, con indicacion del nimero de acciones afectas y el
precio de ejercicio;
iii} Nimero de opciones pendientes de ejercitar a final de afo, con indicacion de su precio, fecha y
demas requisitos de ejercicio;
iv) Cualquier modificacion durante el afo de las condiciones de ejercicio de opciones ya concedidas.
c) Informacion sobre la relacion, en dicho ejercicio pasado, entre la retribucion obtenida por los consejeros
gjecutivos y los resultados u otras medidas de rendimiento de |a sociedad.

es de pensiones de aporiacion definida; o el
cuando se trate de aportaciones z planes de

Explique
En la meoria de la Sociedad y en el Informe de Gobierno Corporativo se informa de la remuneracion al Consejo de
Administracion, de su desglose por conceptos Y por tipologia del conserjero.

42. Que cuando exista Comision Delegada o Ejecutiva (en adelante, "Comision Delegada"), la estructura de
participacion de las diferentes categorias de consejeros sea similar a la del propio Consejo y su secretario sea el det

Consejo.
Ver epigrafes: B.2.1 ¥ B.2.6

No Aplicable

43. Que el Consejo tenga siempre conocimiento de los asuntos tratados y de las decisionss adoptadas por Ia
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 dei Comité de Auditoria exigido por la Ley del
Mercado de Vaiores, una Comision, o dos comisiones separadas, de Nombramientos y Retribuciones.
Que las reglas de composicion y funcionamiento del Comité de Auditoria y de 'a Comision o comisiones de
Mombramientos y Retribuciones figuren en el Reglamento del Consejo, e inciuyan las siguientes:
a) Que el Consejo designe los miembros de estas Comisiones, teniendo presentes los conocimientos, aptitudes y
experiencia de los consejeros y los cometidos de cada Comision; delibere sobre sus propuestas e informes; y
ante &l hayan de dar cuenta, en el primer pleno del Consejo posterior 8 sus reuniones, de su actividad y
responder del trabajo realizado;
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ejecutivos o altos directivos, gugeeh
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acuerden de forma expresa los miembros
c} Que sus Presidentes sean consejeros indg

funciones.

e) Que de, nes se levanie acta, dell
Ver ep.fgrafeftiggn% 2.3

Cumple Parciaimente
En general se cumple en la Sociedad con esta recomendacion. sin embargo, dado el escaso nimero de consejeros de la
Socledad, en su mayoria dominicales o ejecutivos, no puede cumplirse con lo recomendado en los punitos b} y c).

Los Comité de Auditorfa de Nombramientos y Retribuciones, si bien elaboran actas ¢ memorandums de sus servicios, e
informan de los mismos oraimente en las reuniones del Consejo, no envian copias de las actas a todos los miembros del

Consegjo.

45. Que la supervision del cumplimiento de los cadigos internos de"dgnducta y de las reglas de gobierno corporativo
se atribuya a la Comision de Auditoria, a la Comision de Mombramigntos, o, si existieran de forma separada, a las

de Cumplimiento o Gobierno Corpaorativo.

Explique
Ni la Comisién de Auditoria, ni la del Nombramiento y Retribucicnes tienen enire sus funciones la supervision del cumplimientn
de los codigos internos de conducta y de las reglas de Gobierno Corporative. Es el propio Consejo de Administracion guien

asume esta funcitn, como ofras no atribuidas a otros drganos de menor rango.

46. Que log miembros del Comité de Auditoria, y de forma especial su presidente, se designen teniendo en cuenta

. sus conocimientos y experiencia en materia de contabilidad, auditoria o gestién de riesgos.

Cumpie

Explique

Si bien el Hegtamento del Comité de Auditoria contempla que los servicios de Auditoria internos, de existir, estarian bajo su

supervision, no existen tales servicios en esta Sociedad.

E! Consejojde Administracién cree que, dada ia dimension de la Sociedad y su grupo, es actualmente innecesario crear un

servicio o gepartamento especifico de Auditoria interno.

En la actualidad, es la direccion general, apoyada especiaimente en la direccion financiera y en los responsables de informética
¥ contro!ling. quién vela por el buen funcionamiento de los sistemas de informacion y controt interno.

48. Que el reBponsable de |a funcién de auditoria interna presente al Comité de Auditoria su plan anual de trabajo; le
informe directamente de las incidencias que se presenten en su desarrollo; y le someta al final de cada ejercicio un

informe de adtividades.
Explique

No existe un servicio de Auditoria en la Sociedad. Aungue existe la figura de Controller, sus funciones son diferentes a las que

deberia tener un servicio de Auditoria intemo.
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enfrenta la sociedad, incluyendo entre los:
fuera de balance;

dj Los sistemas de informacion y control interno que -Se; utllizaran para controlar y gestionar los citados riesgos,

incluidos fos pasivos contingentes o riesgos fuera de balance.
Ver epigrafes: D .

Cumple

50. Que corresponda al Comité de Auditoria:
1? En relacion con los sistemas de informacion y control intemo;
a) Supervisar el proceso, de elaboracion y la integridad de la informacién financiera relativa a la
sociedad y, en su caso, al grupo, revisando el cumplimiento de los requis’itus normativos, (a
adecuada delimitacion del perimetro de consolidacion y {a correcta aplicacion de los criterios
contables,
b) Revisar periddicamente ios sistemas de control intemo y gestion de riesgos, para que ltos
principales riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.
€) Velar por la independencia y eficacia de ia funcién 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 ia
alta direccion tiene en cuenta las conclusiches y recomendaciones de sus informes.
d) Establecer y supervisar un mecanismo que permita a los empleados comunicar, de forma
confidencial y, si se considera apropiado, anonima las irregularidades de potencial trascendencia,
especiaimente financieras y contables, que adviertan en el seno de la empresa.
2° En relacion can el auditor externo:
a) Elevar al Consejo las propuestas de seleccién, nombramiento, reeleccion y sustitucion del auditor
externo, asi como las condiciones de su contraiacion.
b} Recibir requiarmente del auditor extemno informacion sobre el plan de auditoria y los resuitados de
su ejecucion, y verificar que [a alta direccion tiene en cuenta sus recomendaciones.
¢} Asegurar la independencia del audiior externo y, a tal efecto:
i) Que ta sociedad comunique como hecho relevante a la CNMV el cambio de auditor y lo
acompaiie de una declaracion sobre la eventual existencia de desacuerdos con el auditor
saliente y, si hubieran existido, de su contenido.
ii) Que se asegure de que la sociedad y el auditor respetan las normas vigentes sobre
prestacion de servicios dislintos a los de auditoria, fos limites a la concentracion del negocio
del auditor y, en general, las demas normas establecidas para asegurar la independencia de
los auditores;
iii} Que en caso de renuncia del auditor externo examine ias 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 fo integren.
Ver epigrafes: 8.1,35, B.2.2, B.2.3 y D.3

Cumpie Parcialmente
Se cumple con las recomendaciones 2 a), b), ¢} y d) y con la 1 a), no cumpliendo conla 1 b}, 1c) y 1 d).
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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 extemo.

b) La creacion o adquisicion de participaciones en entidades de propésito especial o domiciliadas en paises o
territorios que tengan la consideracion de paraisos fiscaies, asi como cualesquiera otras transaccionas u
operaciones de naturaleza analoga que, por su complejidad, pudieran menoscabar la transparencia del grupo.
c) Las operaciones vinculadas, salvo que esa funcion de informe previo haya sido atribuida a otra Comision de

las de supervision y control.
Ver epigrafes: B.2.2 y B.2.3

Explique
Salvo los informes anuales, la Sociedad no viene sometiendo a auditoria la restante informacién periddica facilitada a los

mercados. 5010 los informes intermedios semestrales son supervisados por el Comité de Auditoria.

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 det Comite de
Auditoria como ios auditores expliquen con claridad a los accionistas el contenido y alcance de dichas reservas o

salvedades.
V&» epigrafe: 5.1.38

Cumple

54. Qe la mayoria de los miembros de la Comision de Nombramientos -o de Nombramientos ¥ Retribuciones, si

fuepan una sola- sean consejeros independientes.
Vey epigrafe: B.2.1

Na Aplicable

55. Qu¢ correspondan a la Comision de Nombramientos, ademas de las funciones indicadas en las

Recomendaciones precedentes, las siguientes:
) Exaluar las competencias, conocimientos y experiencia necesarios en el Consejo, definir, en consecuencia,

las fuhciones y aptitudes necesarias en los candidatos que deban cubrir cada vacante, y evaluar e! tiempo y

dedicpcion precisos para que puedan desempefar bien su cometido.
b) Examinar u organizar, de la forma que se entienda adecuada, {a 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 y ceses de altos directivos que el primer ejecutive proponga al Consejo.

d) Infprmar al Consejo sobre las cuestiones de diversidad de género senaladas en !a Recomendacion 14 de este

Codigh.

Ver epiggafa: 5.2.2
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CLASE 8°

primer ejecutivo de la sociedad, especialmente

bramientos que tome en consideracion, por si
ntes de consejero.

Gumple

57. Que corresponda a la Comisién de Retribuciones, ademas 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;
ti) La retribucidn individual de los consejeros ejecutivos y las demas condiciones de sus contratos.
iii} Las condiciones hasicas de los contratos de los altos directivos.

b) Velar por la observancia de la politica retributiva establecida por la sociedad.
Ver epigrafes: H.1.14 y B. 2.3

Cumple Parcialmente
Entre los fines del Comité sefialados en su Reglamento, no estin la propuesta de retribucciones de los altos directivos, ni velar
por la observancia de la palitica general retributiva en la Sociedad. Sus competencias se limitan a las retribuciones de los
miembros de fos Organos de Administracion, tal y como son definidos por la ley de Saciedades Andnimas, sus Estatutos
Sociales, y demds normas de apilicacion.

58. Que la Comision de Retribuciones consuite al Presidente y al primer ejscutivo de la sociedad, especialmente
cuando se trate de materias relativas a los consejeros ejecutivos y altos directivos.

Explique
Se cumple respecto a materias relativas a los consejeros ejecutivos. No asi respecto a los altos directivas, que no son de su
competencia, {al y como hemos sefialado en el punto anterior.

G - OTRAS INFORMACIONES DE INTERES

Si considera que existe algun principio o aspecto relevante relativo a las practicas de gobierno corporativo aplicado
por su sociedad, que no ha sido abordado por el presente Informe, a continuacion, mencione y explique su
contenido.

Dentro de este apartado podra incluirse cualquier otra informacion, aclaracién 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 somstida a |legislacion diferente a [a espafiola en materia de gobierno
corporativo vy, en su caso, incluya aquella informacidn que esté obligada a suministrar y sea distinta de la exigida en
el presente informe.
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Definicién vinculante de consejera independiente:

Indique si alguno de los consejeras independientes:

significativos o sus directiyo xaue de haber sido s i Wativa o importante, § :
consejerc no pudiel : HEMe U ad con la definicion redyifs

Herado como independie
Coédigo Unificado de buen gobiemno:

NO

Fecha y firma:

Este informe anual de gobierno corporativo ha sido aprobado por el Consejo de Administracion de la sociedad, en su

¥

sesion de fecha .

23/02/2011

Indigue si ha habido Consejeros que hayan votado en contra o se hayan abstenido en relacion con la aprobacion del

presente Informe.

NO
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GRUPO CEVASA

BALANCE GENERAL - ACTIVOS A 31.12.10 Y 31.12.09 Notas TOTAL GENERAL
EPIGRAFES 31.12.10 31.12.09

[A) ACTIVOS NO CORRIENTES 114.874,73 100.410,77
Al. Propiedades, plantay equipo 102.656,73 95.037,95
1. Inversiones inmobiliarias 311 73.027,18 75.226,66

Terrenos 28.692,30 29.113,54|

Construcciones 67.840,89 68.393,94

Amortizacion acumulada de inversiones inmobiliartias -23.506,01 -22.280,82
2. Propiedades para uso propio/lnmovilizado material 3.1.2 1.816,94 2.244,27|

Terrenos y construcciones 346,66 346,60

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 7.210,96 7.044,61

Amortizacién acumulada de inmovilizado material -5.740,68 -5.146,94
3. Propiedades en construccion o en stock con destino Propiedades, plantay equipo 3.1.3 27.812,60 17.567,02
Alll. Activos intangibles 48,92 32,82
3. Aplicaciones informaticas 3.1.4 396,62 359,94
4. Amortizacion acumulada de activos intangibles 3.1.4 -347,70 -327,11
AIV. Inversiones en empresas subsidiarias 8.660,31 2.827,49|
1. Inversiones en empresas subsidiarias 4.3.1.5 8.660,31 2.827,49|
AV. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO 2.041,02 1.027,95|
1. Instrumentos financieros de patrimonio 4.3.1.6 980,48 0,00
2. Otros activos financieros 1.060,55| 1.027,95
[AVI. CREDITO POR PERDIDAS A COMPENSAR 1.467,75| 1.454,72]
AVII. IMPUESTOS ANTICIPADOS 0,00 29,84
B) ACTIVOS CORRIENTES 44.857,68, 44.474,43]
Bl. Terrenos y solares 10.502,40 10.590,30
2. Terrenos urbanizables 3.1.8 198,82 198,82
3. Solares 3.1.8 10.303,58 10.391,49
BIl. Edificios en construcciéon 0,00 7.743,14
1. Promociones en curso 3.1.9 0,00 7.743,14
BlIl. Edificios acabados 9.096,26 2.979,00
1. Edificios acabados de viviendas 3.1.10 9.096,26 2.979,00
BIV. Existencias comerciales 3.1.11 41,36 35,06
BV. Otros aprovisionamientos 3.1.11 71,20 211,60
BVI. Deudores 3.285,00 3.501,07|
1. Clientes 3.1.12 831,26 458,69
2. Deudores 3.1.13 2.172,88 1.996,53
3. Personal 3.1.14 0,84 10,67
4. Administraciones publicas 3.1.15 280,02 1.035,18,
BVIIl. Préstamos y deudores con intereses 0,00 3.019,23|
1. Préstamos a c/p 3.1.16 0,00 3.019,23
BIX. Inversiones financieras 15.781,68 15.309,30|
1. Inversiones financieras disponibles para su negociacién 3.1.6 15.781,68 15.309,30
BX. Efectivo y otros medios liquidos equivelentes 6.079,78 1.085,73
1. Caja 3.1.16 25,67 22,66
2. Bancos 3.1.16 6.054,11 1.063,06
[TOTAL ACTIVO 159.732,42 144.885, 20|

A.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de

2.010
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GRUPO CEVASA

TOTAL GENERAL

BALANCE GENERAL - PASIVOS A 31.12.10 Y 31.12.09 Notas
EPIGRAFES 31.12.10 31.12.09
PATRIMONIO NETO TOTAL 96.006,51 91.701,10|
B) PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LA CONTROLADORA 3.1.17 95.996,57 91.681,40|
BI. Capital emitido 6.764,49 6.774,73
1. Capital suscrito 7.402,14 7.453,14
2. Autocartera a valor de coste -637,65 -678,41
Bll. Reservas de sociedades integradas por integracién global 87.933,82 85.358,44
1. Reservas indisponibles 6.678,53| 6.637,71
2. Otras reservas 68.522,38 69.695,60|
3. Resultado del ejercicio 7.638,78 3.931,00
4. Reservas 12 aplicacion IAS, disponibles y no disponibles 5.094,13 5.094,13]
Blll. Reservas y otros instrumentos de patrimonio neto en sociedades asociadas 1.401,62 855,80
2) Reservas en sociedades consolidadas por el método de participacion 1.401,62 855,80
BIV. Dividendo activo a cuenta 3.1.17 0,00 -1.237,95|
BV. Ajustes por cambios de valor -103,35| -69,63|
C) INTERESES DE MINORITARIOS EN EL BALANCE CONSOLIDADO 3.1.18 9,94 19,69
D) PASIVOS NO CORRIENTES 40.290,00] 35.702,51]
DI. Préstamos y pasivos no corrientes 3.1.19 38.504,48, 34.516,91
DIl. Impuestos diferidos 3.1.20 429,98 308,46
DIII. Provisiones 3.1.21 1.308,80 815,67
DIV. Ingresos diferidos 3.1.22 46,74 61,48
E) PASIVOS CORRIENTES 23.435,90 4.667,96|
EVI. Préstamos corrientes a largo plazo (incluye liquidacion coberturas con derivados) 3.1.23 3.848,38| 0,00
EVII. Povisiones a corto plazo 3.1.24 3.158,81 0,00
EVIIl. Importe a c/p de préstamos a l/p y otros préstamos a c/p 9.258,71 12.813,63|
1) De préstamos, lineas de crédito y arrendamientos financieros 3.1.25 9.258,71 12.813,63|
El. Pasivos fiscales distintos a los impuestos diferidos 3.1.26 975,40 1.477,06
1. Hacienda Publica 913,35 1.417,23
2. Organismos Seguridad Social 82,54 80,32
4. Fianzas recibidas -20,49 -29,49|
Ell. Dividendos pasivos a pagar 3.1.27 -0,07 29,60
Elll. Fianzas y depdsitos recibidos 3.1.28 1.395,23 1.390,00
EIV. Acreedores comerciales 3.1.29 4.538,10 1.507,50]
1. Proveedores 3.038,94 643,16
2. Acreedores por prestacion de servicios 1.499,16 864,34
EV. Otros acreedores corrientes 261,35 263,80
3. Remuneraciones pendientes de pago 86,35 88,80
4. Atenciones Estatutarias 175,00 175,00
TOTAL PASIVO 159.732,42 144.885,20)

A.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de

2.010
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GRUPO CEVASA
CUENTAS DE RESULTADOS EJERCICIOS 2010 Y 2009 TOTAL GENERAL
Notas
Ejercicio 2010 | _Ejercicio 2009
1) INGRESOS 18.859,41 16.006,30)
1A) Ingresos de inversiones inmobiliarias 321 13.707,95| 13.094,87|
a) Ingresos por dei ir 13.707,95| 13.094,87|
Rentas de terceros no grupo 11.965,06 11.369,29
Ingresos por recuperacion de gastos 1.742,88 1.725,58|
1B) Ingresos y ganancias por actividades de desarrollo 2.427,35) 335,20
a) Ingresos por ventas de edificios construidos y acabados 322 2.216,59 381,55
e) Plusvalias y minusvalias no realizadas de terrenos, solales, edificios en construccién y edificios acabados 210,76 -46,35
1C) Ingresos por servicios ala propiedad inmobiliaria 85,16 73.48]
a) Ingresos por prestacion de servicios de gestién inmobiliaria 53,45 45,12
b) Ingresos por prestacion de servicios de mantenimiento de inmuebles 31,72 28,36
1D) Ingresos de otras actividades operativas 323 2.638,95 2.502,75)
a) Ingresos de la 6n hotelera y io: 2.638,95 2.502,75)
2) GASTOS 3.24 -18.512,18 -13.227,17|
2A) Gastos operativos -6.787,94 -4.018,74
a) Compras de mercaderias -428,27 -389,71
b) Variacion de existencias de mercaderias -176,93| 0,00
c) Reparaciones y conservacion edificios en propiedad -1.467,93| -1.313,20
d) Servicios de profesionales independientes -1.028,40| -665,93|
e) Primas de seguros -135,26 -134,84|
f) Servicios bancarios y similares -164,98| -151,61
g) Suministros -484,96| -576,56]
h) Otros servicios -626,32| -585,34|
i) Coste de las ventas de edificios construidos y acabados -2.274,90] -201,55)
2B) Gastos de personal -4.522,72| -4.445,15
a) Sueldos, salarios e indemnizaciones -3.355,93] -3.264,55|
b) Seguridad social a cargo de la empresa -834,35) -810,10
c) Otros gastos sociales -24,02 -20,30]
d) Consejo de Administracion y comités del mismo -308,43 -350,20
2C) Otros gastos -2.086,79 -1.430,80
a) Arrendamientos y canones -119,40 -64,94|
b) Publicidad y comunicacién -60,92| -97,48|
c) Otros tributos -1.863,21 -1.268,18|
d) Ajustes en la imposicion directa o indirecta -12,20) 0,00
f) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por otras operaciones comerciales -31,06| 0,00
2D) Amortizaciones de las propiedades, plantay equipo 31.1/312 -2.394,83] -2.240,21|
a) Dotacion a la amortizacion de propiedades, planta y equipo -2.394,83| -2.240,21)
Dotacién a la i 6n de propit deir i iliari -1.782,00] -1.630,95)
Dotacion a la amortizacién de propiedades ocupadas por el duefio -612,84] -609,26|
2E) Depreciacion del inmovilizado inmaterial 314 -20,59) -22,56
a) Dotacion a la amortizacion de activos intangibles -20,59) -22,56)
2F) Impagados -2.699,30 -1.073,70)
a) Pérdidas de créditos comerciales incobrarbles -46,31 -50,31
b) Dotacion a la provision por insolvencias de trafico -2.806,29| -1.150,94|
c) Cancelacion de la provicién por insolvencias de tréafico 153,29 127,55
3) DETERIORO Y RESULTADO POR ENAJENACIONES DEL INMOVILIZADO 321 8.492,52] 1.142,11]
a) Resultados por ventas de ir i eir i iliari 9.322,52] 1.142,11]
b) Deterioro del valor de inversiones inmobliarias en construccion -830,00] 0,00
4) OTROS RESULTADOS DEL EJERCICIO 1.621,74f 701,61
a) Otros ingresos 1.490,34] 586,07
b) Subvenciones de capital traspasadas al ejercicio 21,05 18,05
c) Subvenciones de explotacion 0,00} 2,49
d) Ingresos por servicios diversos 110,35 95,01
[B=+@)*(3)*() Resultado de explotacion 10.461,49) 7.622,86|
6) Ingresos, gastos y resultados procedentes de inversiones financieras 325 401,55 763,55
Dividendos 151,71 53,13
Intereses 382,07| 477,81
Plusvalias y minusvalias no realizadas de la carteras de valores de renta variable y FI -144,15| 187,81
Plusvalias y minusvalias no realizadas de la cartras de valores de renta fija 0,00} 0,00
Beneficios en valores negociables 618,54 66,14
Pérdidas en valores negociables -606,62 -21,35|
7) Gastos financieros 3.26 -1.432,75) -650,66
c) Por deudas con terceros y asimilados -1.432,75| -650,67
8) PART. EN BENEFICIOS O PERDIDAS DE EMPRESAS ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS 153,91 64,89
(9)= (5)+(6)+(7)+(8) Resultado antes de IMpuestos 9.584,20 2.800,63
10) GASTO POR IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS E IMPUESTOS DIFERIDOS 327 -1.955,23] -869,53|
(11)=(9)*(10) Resultado Neto del Ejercicio 7.628,97) 3.931,10)
12) INTERESES DE MINORITARIOS 9,81 0,00
(13)-(11)+(12) Neto del EJercicio alrnbuido a la Sociel i 7.638,78) 3.931,00)
BENEFICIO BASICO POR ACCION (€) 3.2.8 6,13' 3,14]

B.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de la cuenta de resultados a 31 de diciembre de
2.010
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TOTALES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO EJERCICIOS 2010 Y 2009 Notas
2010 2009

A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
COBROS DE CLIENTES (IVA incluido) 21.616,60 16.850,19
PAGOS CORRIENTES IVA INCLUIDO MAS LIQUIDACIONES DE IMPUESTOS -17.800,70  -21.003,12
Pagos a proveedores y otros cobros y pagos 3.1.25 -10.605,76  -17.187,77
Pagos al personal -3.655,95 -3.664,07,
Pagos de impuestos corrientes y liquidaciones IVA e IRPF -3.539,00 -151,29

Efectivo generado por las operaciones 3.815,90 -4.152,93
Intereses cobrados y bonificaciones 6,95 0,00
Intereses pagados y no activados -1.641,02 -650,67
Impuestos sobre las ganancias pagados 3.2.7 -1.105,37 -5.395,86

Flujos de efectivo de las actividades de operacién

Flujos netos de efectivo de las actividades de operacién 34

1.076,47

B) FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Adqui.de propiedades, plantay equipo (incluye intereses activados) 3.1.1/3.1.2 -7.029,92 -2.411,82
Venta de propiedades, plantay equipo y traspasos entre negocios 321 10.394,18 1.238,00
Inversiones en subsidiarias y otras unidades de negocio -5.200,00 0,00
Inversiones/desinversiones en Invers.financ.tempor. y préstamos a asociadas 3.1.5/3.1.19 4.609,15 -3.691,78
Intereses cobrados 306,20 392,87
Dividendos cobrados 122,72 43,57
Flujos netos de efectivo de las actividades de inversién 3.4 3.202,33 -4.429,16
C) FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por emision de capital 0,00 20,00
Rescate de acciones de la empresa/compras de autocartera 5.4 -1.297,14 -4.734,74
Cobros de préstamos tomados a largo plazo, diferencial anual de utilizacién lineas  3.1.25 4.585,88 25.435,46
Reembolso de fondos tomados en préstamo -304,85 -1.377,12,
Pago de pasivos derivados de arrendamientos financieros 0,00 0,00
Dividendos pagados alos accionistas (neto de retenciones fiscales) -2.374,68 -5.565,17
Cobros/pagos por otras actividades de financiacion 106,04 0,00
Flujos netos de efectivo de las actividades de financiacién 3.4 715,25 13.778,42
A+B+C = INCREMENTO DE EFECTIVO Y DEMAS EQUIVALENTES AL EFECTIVO 4.994,05 -850,20
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL COMIENZO DE PERIODO 1.085,73 1.935,92
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 6.079,78 1.085,73

C.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo al 31 de

diciembre de 2.010
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Estado de resultados global o de ingresos y gastos reconocidos
en el Patrimonio Neto
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ESTADO DE RESULTADO GLOBAL O DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

EN PATRIMONIO NETO EJERCICIOS 2010 Y 2009

| 2000 | 2009

A) Ganancial/(Perdida) por la revaluacion de propiedades 0,00 0,00
B) Inversiones disponibles parala venta 98,50 0,00
1) Ganancias/(Perdidas) de valoracion llevadas al patrimonio neto 98,50 0,00
2) Transferidas a resultados por venta 0,00 0,00
C) Coberturas de flujo de efectivo: -146,69 -99,47
1) Ganancias/(Perdidas) de valoracion llevadas al patrimonio neto -146,69 -99,47
2) Transferidas al resultado del periodo 0,00 0,00
3) Transferidas al importe en libros inicial de las partidas cubiertas 0,00 0,00
D) Diferencias de cambio por conversion de negocios en el extranjero 0,00 0,00
E) Ganancias (Perdidas) actuariales por planes de beneficios definidos 0,00 0,00
A Impuesto .sobre.las partidas IIevada§ dlre_ctamente al patrimonio neto 14,45 29.84
o transferidas directamente del patrimonio
G) Ganancia netareconocida directamente en el patrimonio neto -33,73 -69,63
GANANCIA DEL PERIODO 7.638,78 3.931,00
Ingreso y gasto total reconocido durante el periodo 7.605,05 3.861,37
Atribuible a:
Tenedores de instrumentos de patrimonio neto de la controladora 7.605,05 3.861,37
Intereses minoritarios 0,00 0,00

7.605,05 3.861,37

D.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de resultados glotal o ingresos y
gastos reconocidos en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2.010
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Estado de cambios en el Patrimonio
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO TOTAL EJERCICIOS 2010 Y 2009
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLES A LA CONTROLADORA
+ Resultados . " 4
+ Reservas con disponibilidad limitada + Reservas disponibles pend?enlg; + Reservas especificas IAS Sociedad dominante Reji?en,lz:c?;:g:fg:g;isd;mc?;e: y g
de aplicacion >
EJ INTERESES DE
= 8 " . 7y 7y » MINORITARIOS TOTAL
2 3 a o _ ° >3 ° 9 g2 <z < X 2 25 2 . ENEL PATRIMONIO
A I - : 2 | £ s | s |2 |2 |z Lel d.288] L0 S:3 | 83 : | @ g o
g g g Se 83 £5g 3 g g |2ei fee._ dsssgl fe 2a3 | Es¢ g 5 2 CONSOHPAR
¢ 3 P So o8 5% 35 2 2238 e 8 £8 2 8 §5o8 8245288 Ls| £58 2 s€2 | $25 2 g QL
A g 6% is ey =S 5 288 H g 2§ 5 7 |eEsoffEzqecsg| 85| & | 555 | st 5 2 g8
g g gs 25 5% " £8% 5 22 5% " z ggesfaidfase| 52| ° g2c | 883 " & g°
2 g 4 g" g & € S $ s | 4 SIE| g 585 | g5 2 s
2 & L] |4 %% 3 G S ] 32 < o
Notas « 2 % % ?:L 3 ?:L ° x x £
Saldo a 31 de diciembre de 2009 4.3.1.17| 7.453,14 -678,41| 2.627,16 0,00 678,41 2.070,12 1.262,02 6.637,71[{37.714,61| 9.368,56|22.068,66 543,77 69.695,61| 3.931,00 -11,42 94,33]4.887,93 123,28 5.094,13 0,001 855,80 855,80 -69,63| -1.237,95] 91.681,41 19,69 91.701,10
+/- Por compraventa de acciones propias -1.297,14 1.297,14 -1.297,14 -1.297,14 -1.297,14
+/- Distribucion de beneficios, dotacién a reservas 30,58 -77,00 -18,47 64,89 0,00 0,00
+ Beneficios del grupo distribuidos como dividendos -3.912,90 1.237,95| -2.674,95 -2.674,95
+ Ganancias o pérdidas del periodo 7.638,78 7.638,78 7.638,78
+ Reducién de capital -51,00 1.337,89 -1.337,89 51,00 0,00 0,00
+ Ajustes por valoracion instrumentos de cobertura de flujos de efectivo -102,68 -102,68 -102,68
+ Ajustes por valoracién activos financieros disponibles para la venta 68,95 68,95 68,95
+ Otros | | 200,91 0,36 480,93 682,21 -9,75 672,45
Saldo a 31 de diciembre de 2010 |4.3.1.17| 7.402,14  -637,65 2.657,74 0,00 637,65 2.070,12 1.313,02 6.678,53 36.541,38 9.368,56 22.068,66 543,77 68.522,38 7.638,78 -11,42 94,33 4.887,93 123,28 5.094,13 0,00 1.401,62 1.401,62 -103,35 0,00 95.996,57 9,94 96.006,51

E.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2.010
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ESTADOS FINANCIEROS POR SEGMENTOS
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Balances de situacion
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GRUPO CEVASA . . . Promociones y proyectos Servicios de gestion . s )
BALANCE GENERAL - ACTIVOS A 31.12.10 Y 31.12.09 Notas TOTAL GENERAL Patrimonio en alquiler ) [ Hoteles . o Patrimonio financiero Otros
inmobiliarios inmobiliaria
EPIGRAFES 31.12.10 31.12.09 2010 | 2.009 2010 |  2.009 2010 | 2.009 2010 | 2.009 2010 | 2.009 2.010 2.009

A) ACTIVOS NO CORRIENTES 114.874,73 100.410,77 105.194,05 91.218,25] 6.830,89 6.316,33| 1.957,47 2.414,93] -61,17 -61,24, 940,17 -31,04 13,32 13,32
Al. Propiedades, plantay equipo 102.656,73 95.037,95| 94.994,32 86.874,02 5.872,63 5.903,67 1.773,45 2.245,84 0,00 0,00 16,33 14,39 0,00 0,00
1. Inversiones inmobiliarias 3.11 73.027,18 75.226,66| 72.952,10 75.149,14 56,31 58,15 9,39 9,68 0,00 0,00 9,39 9,68 0,00 0,00

Terrenos 28.692,30 29.113,54 28.692,30 29.113,54

Construcciones 67.840,89 68.393,94 67.726,00 68.278,97 86,17 86,24 14,36 14,36 14,36 14,36

Amortizacién acumulada de inversiones inmobiliartias -23.506,01 -22.280,82 -23.466,20 -22.243,37 -29,86 -28,09 -4,98 -4,68 -4,98 -4,68
2. Propiedades para uso propio/lInmovilizado material 3.1.2 1.816,94 2.244,27 6,85 -16,82, 39,09 20,21 1.764,07 2.236,16| 0,00 0,00 6,94 4,71 0,00 0,00

Terrenos y construcciones 346,66 346,60 346,66 346,60

Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 7.210,96 7.044,61 340,19 293,11 151,47 122,80, 6.690,94 6.605,11 28,37 23,59

Amortizacion acumulada de inmovilizado material -5.740,68 -5.146,94 -333,34 -309,93 -112,37 -102,59 -5.273,53 -4.715,55 -21,43 -18,88
3. Propiedades en construccién o en stock con destino Propiedades, plantay equipo 3.1.3 27.812,60 17.567,02 22.035,38 11.741,70 5.777,23 5.825,31] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Alll. Activos intangibles 48,92 32,82 28,92 10,93 14,46 5,58] 2,82 1,77 0,00 0,00 2,71 14,64 0,00 0,00
3. Aplicaciones informaticas 3.14 396,62 359,94 149,70 127,69 103,01 92,00 48,02 46,18 0,00 0,00 95,89 94,06 0,00 0,00
4. Amortizacién acumulada de activos intangibles 3.1.4 -347,70 -327,11 -120,78 -116,86 -88,55 -86,42, -45,20 -44,41] 0,00 0,00 -93,18 -79,42] 0,00 0,00
AIV. Inversiones en empresas subsidiarias 8.660,31 2.827,49| 8.660,31 2.827,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Inversiones en empresas subsidiarias 4.3.15 8.660,31 2.827,49 8.660,31 2.827,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AV. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO 2.041,02 1.027,95| 1.030,18 995,86 6,54 9,72 4,61 3,88 0,00 0,00] 981,81 0,61 17,88 17,88
1. Instrumentos financieros de patrimonio 4.3.1.6 980,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 980,48 0,00 0,00 0,00
2. Otros activos financieros 4317 1.060,55 1.027,95] 1.030,18 995,86/ 6,54 9,72 4,61 3,88 0,00 0,00 1,34 0,61] 17,88 17,88
AVI. CREDITO POR PERDIDAS A COMPENSAR 1.467,75 1.454,72 480,31 480,11 937,26 397,36 176,59 163,44 -61,17 -61,24 -60,68 -60,68| -4,56 -4,56
AVII. IMPUESTOS ANTICIPADOS 0,00 29,84 0,00 29,84 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B) ACTIVOS CORRIENTES 44.857,68 44.474,43) 32.236,89 45.897,87| 1.856,49 11.458,41 -4.311,61 -3.215,11 210,45 217,71 14.222,91 2.286,79 642,55 -11.631,02
BI. Terrenos y solares 10.502,40 10.590,30] 0,00 0,00 10.502,40 10.590,30] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00
2. Terrenos urbanizables 3.18 198,82 198,82 0,00 0,00] 198,82 198,82 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Solares 3.1.8 10.303,58 10.391,49] 0,00 0,00 10.303,58 10.391,49] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00
BII. Edificios en construccién 0,00 7.743,14 0,00 1,86 0,00 7.741,28 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Promociones en curso 3.1.9 0,00 7.743,14 0,00 1,86 0,00 7.741,28| 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BlIl. Edificios acabados 9.096,26 2.979,00 0,00 0,00 9.096,26 2.979,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Edificios acabados de viviendas 3.1.10 9.096,26 2.979,00| 0,00 0,00 9.096,26 2.979,00| 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BIV. Existencias comerciales 3.1.11 41,36 35,06 0,00 0,00 0,00 0,00 41,36 35,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BV. Otros aprovisionamientos 3.1.11 71,20 211,60 33,32 233,46 0,00 -2,05] 37,88 35,83 0,00 -47,72, 0,00 -0,34 0,00 -7,55

14,12
BVI. Deudores 3.285,00 3.501,07 3.118,59 2.547,22 233,53 535,39 203,35 213,42 28,17 14,02 -296,95 193,88 -1,69 -2,96
1. Clientes 3.1.12 831,26 458,69 849,89 629,55 -275,45 -355,10 194,40 171,28 28,17 14,08 34,93 0,82 -0,68 -1,95
2. Deudores 3.1.13 2.172,88 1.996,53 1.901,41 1.754,92] 262,99 238,53 8,25 2,81 0,00 0,00 0,23 0,27 0,00 0,00
3. Personal 3.1.14 0,84 10,67| 0,02 9,35 1,04 2,05 0,17 -0,75] 0,00 0,00 -0,40 0,03] 0,00 0,00
4. Administraciones publicas 3.1.15 280,02 1.035,18 367,27 153,40 244,95 649,90 0,53 40,08| 0,00 0,04] -331,71 192,77 -1,01 -1,01
0,00

BVIII. Préstamos y deudores con intereses 0,00 3.019,23 0,00 3.020,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,42 0,00 -0,77] 0,00 -2,42
1. Préstamos a c/p 3.1.16 0,00 3.019,23| 0,00 3.020,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,42 0,00 -0,77 0,00 -2,42
BIX. Inversiones financieras 15.781,68 15.309,30 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 15.785,74 15.309,30 -4,05 0,00
1. Inversiones financieras disponibles para su negociacién 3.1.6 15.781,68 15.309,30 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 15.785,74 15.309,30 -4,05 0,00
BX. Efectivo y otros medios liquidos equivelentes 6.079,78 1.085,73 29.084,98 40.095,33] -17.975,70 -10.385,51 -4.594,20 -3.499,42 182,28 248,89 -1.265,88 -13.215,28 648,29 -11.618,09
1. Caja 3.1.16 25,67 22,66 6.529,69 8.163,65| -90,87 527,37 1.803,86 1.804,92 389,00 380,17 -8,23 -894,04 -8.597,78 -9.959,41
2. Bancos 3.1.16 6.054,11 1.063,06 22.555,29 31.931,68 -17.884,83 -10.912,88 -6.398,06 -5.304,34 -206,72 -131,28 -1.257,65 -12.321,02 9.246,08 -1.658,68
TOTAL ACTIVO 159.732,42 144.885,20 137.430,94 137.116,12 8.687,38 17.774,74 -2.354,14 -800,18 149,29 156,47 15.163,08 2.255,75 655,87 -11.617,70

A.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de 2.010



GRUPO CEVASA

Promociones y proyectos

Servicios de gestion

BALANCE GENERAL - PASIVOS A 31.12.10 Y 31.12.09 Notas TOTAL GENERAL Patrimonio en alquiler inmobiliarios Hoteles inmobiliaria Patrimonio financiero Otros
EPIGRAFES 31.12.10 31.12.09 2.010 2.009 2.010 2.009 2.010 2.009 2.010 2.009 2.010 2.009 2.010 2.009
PATRIMONIO NETO TOTAL 96.006,51 91.701,10] 83.650,38 76.439,04] -296,28 93,02 -2.850,38 -2.626,32, 106,66 32,08, 14.796,57 17.110,55| 599,56 652,73
B) PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LA CONTROLADORA 3.1.17 95.996,57 91.681,40 83.640,44 76.419,35 -296,28 93,02 -2.850,38 -2.626,32] 106,66 32,09 14.796,57 17.110,55 599,56 652,73
Bl. Capital emitido 6.764,49 6.774,73 7.354,91 7.385,50) -9,20 6,11 -2,53 0,02 0,00 0,00 -579,09 -617,29 0,40 0,40
1. Capital suscrito 7.402,14 7.453,14 7.354,91 7.385,50) -9,20 6,11 -2,53 0,02 0,00 0,00] 58,56 61,11 0,40 0,40
2. Autocartera a valor de coste -637,65 -678,41 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -637,65 -678,41 0,00 0,00
Bll. Reservas de sociedades integradas por integracién global 87.933,82 85.358,44; 75.032,17 68.651,25 -263,02 97,43 -2.847,85 -2.571,65 106,66 42,11 15.306,71 18.486,31 599,15 653,00
1. Reservas indisponibles 6.678,53 6.637,71] 7.969,86 7.982,86 345,82 314,28 -115,74 -118,39 16,27 16,27 -1.396,81 -1.361,33] -140,86 -195,98
2. Otras reservas 68.522,38 69.695,60) 58.401,64 56.022,36| -3,45 483,66 -2.581,16 -2.251,28 71,59 35,17 11.899,51 14.576,53| 734,24 829,15
3. Resultado del ejercicio 7.638,78 3.931,00 8.545,91 4.531,27 -589,41 -684,54 -159,70 -210,73 18,80 -9,33 -182,59 284,51 5,77 19,83
4. Reservas 12 aplicacion IAS, disponibles y no disponibles 5.094,13 5.094,13] 114,76 114,76 -15,97 -15,97 8,74 8,74 0,00 0,00 4.986,60 4.986,60 0,00 0,00
Blll. Reservas y otros instrumentos de patrimonio neto en sociedades asociadas 1.401,62 855,80 1.401,62 855,80 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2) Reservas en sociedades consolidadas por el método de participacion 1.401,62 855,80 1.401,62 855,80 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BIV. Dividendo activo a cuenta 3.1.17 0,00 -1.237,95] 0,00 -403,57 0,00 -10,52 0,00 -54,69 0,00 -10,02, 0,00 -758,46 0,00 -0,67
BV. Ajustes por cambios de valor -103,35 -69,63 -148,25 -69,63 -24,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 68,95 0,00 0,00 0,00
C) INTERESES DE MINORITARIOS EN EL BALANCE CONSOLIDADO 3.1.18 9,94 19,69 9,94 19,69 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
D) PASIVOS NO CORRIENTES 40.290,00 35.702,51 39.865,13 35.370,27 196,42 134,15 72,93 134,81 3,10 0,26 152,44 49,56 -0,01 13,47
DI. Préstamos y pasivos no corrientes 3.1.19 38.504,48 34.516,91] 38.500,46 34.552,97 0,00 -44,68 4,03 8,62, 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
DIl. Impuestos diferidos 3.1.20 429,98 308,46 251,89 205,54 42,56 56,34 20,03 26,36 0,00 0,00 115,50 6,62 0,00 13,60
DIll. Provisiones 3.1.21 1.308,80 815,67, 1.112,79 611,76 153,86 122,48 2,13 38,35 3,10 0,26 36,94 42,94 -0,01 -0,13
DIV. Ingresos diferidos 3.1.22 46,74 61,48 0,00 0,00 0,00 0,00 46,74 61,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
E) PASIVOS CORRIENTES 23.435,90 4.667,96| 13.915,43 2.288,37 8.787,24 1.409,10| 423,32 183,09 39,52 41,26 214,07 640,97 56,32 105,17
EVI. Préstamos corrientes a largo plazo (incluye liquidacion coberturas con derivados) 3.1.23 3.848,38 0,00 0,00 0,00 3.848,38 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EVII. Povisiones a corto plazo 3.1.24 3.158,81 0,00] 3.158,81 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EVIIl. Importe a c/p de préstamos al/p y otros préstamos a c/p 9.258,71 12.813,63] 4.461,55 23.018,44 4.157,15 16.138,48 322,73 1.508,24 0,00 82,86 317,28 -15.545,32 0,00 -12.389,07
1) De préstamos, lineas de crédito y arrendamientos financieros 3.1.25 9.258,71 12.813,63 4.461,55 23.018,44 4.157,15 16.138,48 322,73 1.508,24 0,00 82,86 317,28 -15.545,32, 0,00 -12.389,07
El. Pasivos fiscales distintos a los impuestos diferidos 3.1.26 975,40 1.477,06 1.512,98 765,52 -362,88 36,03, -21,66 59,38 8,97 22,97, -201,51 554,04 39,50 39,13
1. Hacienda Publica 913,35 1.417,23 1.465,43 719,57 -350,46 48,43 -47,39 36,61, 8,09 22,10, -201,81 551,38 39,50 39,13
2. Organismos Seguridad Social 82,54 80,32 47,55 45,94 8,07 8,08 25,73 22,76 0,88 0,87 0,31 2,67 0,00 0,00
4. Fianzas recibidas -20,49 -29,49 0,00 0,00 -20,49 -20,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ell. Dividendos pasivos a pagar 3.1.27 -0,07 29,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,07 29,60 0,00 0,00
Elll. Fianzas y depositos recibidos 3.1.28 1.395,23] 1.390,00 1.356,75 1.362,55] 10,68 0,00 27,08 27,45 0,00 0,00 0,71 0,00 0,00 0,00
EIV. Acreedores comerciales 3.1.29 4.538,10 1.507,50 3.258,76 11,94 1.070,92 1.308,12 69,18 70,25 21,32 9,30 82,85 39,24 35,07 68,66
1. Proveedores 3.038,94 643,16 1.771,86 556,02, 1.217,12 1.134,46 -11,84 18,79 21,25 9,20 39,87 0,02] 0,69 36,71
2. Acreedores por prestacion de servicios 1.499,16 864,34 1.486,90 567,96 -146,20 173,66, 81,02 51,46 0,07 0,10 42,98 39,22 34,38 31,94
EV. Otros acreedores corrientes 261,35 263,80 166,58 148,37, 62,97 64,95 25,99 26,01 9,24 8,99 14,81 18,09 -18,24 -2,62
3. Remuneraciones pendientes de pago 86,35 88,80 61,58 43,37 10,47 12,45 17,24 17,26 9,24 8,99 6,06 9,34 -18,24 -2,62
4. Atenciones Estatutarias 175,00, 175,00 105,00 105,00, 52,50 52,50 8,75 8,75 0,00 0,00 8,75 8,75 0,00 0,00
TOTAL PASIVO 159.732,42] 144.885,20 137.430,94 137.116,12 8.687,38| 17.774,74 -2.354,14 -800,18 149,29 156,47 15.163,08 2.255,75 655,87 -11.617,70

A.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de 2.010
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GRUPO CEVASA - CUENTAS DE RESULTADOS EJERCICIOS 2010 Y 2009

CRUOCEVRASR Promociones y proyectos Servicios de gestion
CUENTAS DE RESULTADOS EJERCICIOS 2010 Y 2009 TOTAL GENERAL Patrimonio en alquiler A > Y proy. Hoteles ) e g Patrimonio financiero Otros
inmobiliarios inmobiliaria
Notas
Ejercicio 2010 Ejercicio 2009 Ejercicio 2010 Ejercicio 2009 Ejercicio 201 Ejercicio 2009] Ejercicio 2010 Ejercicio 2009 Ejercicio 2010 Ejercicio 2009 Ejercicio 2010 Ejercicio 2009 Ejercicio 2010 Ejercicio 2009

1) INGRESOS 18.859,41 16.006,30) 13.704,42) 13.094,87 2.431,28 335,20 2.638,95) 2.502,75 84,77| 73,48} 0,00f 0,00| 0,00 0,00
1A) Ingresos de inversiones inmobiliarias 321 13.707,95) 13.094,87] 13.704,38] 13.094,87 3,92 0,00 0,00 0,00 -0,36) 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00
a) Ingresos por arrendamientos de inversiones inmobiliarias 13.707,95| 13.094,87| 13.704,38, 13.094,87 3,92 0,00 0,00 0,00 -0,36] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rentas de terceros no grupo 11.965,06 11.369,29| 11.961,14] 11.369,29| 3,92 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ingresos por recuperacion de gastos 1.742,88 1.725,58 1.743,24] 1.725,58] 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,36 0,00} 0,00 0,00 0,00 0,00
1B) Ingresos y ganancias por actividades de desarrollo 2.427,35 335,20 0,00 0,00 2.427,35] 335,20 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
a) Ingresos por ventas de edificios construidos y acabados 3.2.2 2.216,59 381,55 0,00 0,00 2.216,59 381,55 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
e) Plusvalias y minusvalias no realizadas de terrenos, solales, edificios en construccion y edificios acabados 210,76 -46,35 0,00 0,00 210,76 -46,35 0,00 0,00 0,00 0,00} 0,00 0,00 0,00 0,00
1C) Ingresos por servicios ala propiedad inmobiliaria 85,16] 73,48 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 85,13 73,48 0,00 0,00 0,00 0,00
) Ingresos por prestacion de servicios de gestién inmobiliaria 53,45 45,12 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 53,41 45,12 0,00 0,00 0,00 0,00
b) Ingresos por prestacion de servicios de mantenimiento de inmuebles 31,72 28,36 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 31,72 28,36 0,00 0,00 0,00 0,00
1D) Ingresos de otras actividades operativas 323 2.638,95 2.502,75 0,00 0,00 0,00 0,00 2.638,95 2.502,75| 0,00 0,00} 0,00 0,00 0,00 0,00
) Ingresos derivados de la ion hotelera y comy tario: 2.638,95 2.502,75 0,00} 0,00} 0,00} 0,00 2.638,95 2.502,75 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00
2) GASTOS 324 -18.512,18| -13.227,17 -11.840,31 -8.817,86 -3.370,04 -1.241,55 -2.992,30 -2.799,05 57,95 43,71 -248,76| -318,70| 2,82 -6,29
2A) Gastos operativos -6.787,94] -4.018,74 -2.997,95 -2.484,85| -2.687,84] -532,50| -1.051,29| -942,23| -11,77] -1,61] -36,27 -51,26 -2,82] -6,29]
a) Compras de mercaderias -428,27, -389,71] -4,14] -4,86 -2,07 -2,43 -412,67| -379,54 -9,05 -2,47 -0,34 -0,40 0,00 0,00
b) Variacion de existencias de mercaderias -176,93 0,00 -176,93] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00} 0,00 0,00 0,00 0,00
c) Reparaciones y conservacion edificios en propiedad -1.467,93 -1.313,20 -1.279,85| -1.130,98| -17,73 -20,99 -167,96 -151,32 -0,26 -5,42| -2,22| -4,48| 0,10 0,00
d) Servicios de profesionales independientes -1.028,40 -665,93| -782,37| -495,35) =192,99] -123,65| -41,47, -34,80| -1,03] 8,03 -10,54 -20,15] 0,00 0,00
e) Primas de seguros -135,26 -134,84] -104,15| -98,99 -13,59 -18,28 -15,31] -14,90| -0,79 1,15 -1,42 -1,53 0,00 0,00
f) Servicios bancarios y similares -164,98 -151,61] -72,01] -76,52 -68,50 -45,62 -11,80] -11,97| 0,00 0,00} -9,87 -11,20] -2,80 -6,30
g) Suministros -484,96| -576,56| -305,21] -374,87| -6,67 -4,25 -172,57| -196,73| 0,00 0,00} -0,51 0,71 0,00 0,00
h) Otros servicios -626,32 -585,34] 273,29 -303,28 -111,40 -115,73] -229,51 -152,96 -0,64] -0,59] -11,37 -12,79] -0,12 0,01
i) Coste de las ventas de edificios construidos y acabados -2.274,90| -201,55| 0,00 0,00 -2.274,90| -201,55| 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2B) Gastos de personal -4.522,72 -4.445,15 -2.485,08 -2.448,02] -588,53| -595,35| -1.216,00 -1.143,62 -40,13 -40,04 -192,99| -218,11] 0,00 0,00
a) Sueldos, salarios e indemnizaciones -3.355,93 -3.264,55 -1.815,52] -1.777,99 -413,30) -403,99| -937,66 -879,01] -31,04 -30,87 -158,41] -172,69| 0,00 0,00
b) Seguridad social a cargo de la empresa -834,35 -810,10| -465,91] -445,58| -79,10 -82,16 -262,44] -246,64] -9,09 9,17 -17,81 -26,54 0,00 0,00
c) Otros gastos sociales -24,02| -20,30| -18,59| -14,33 -3,60 -4,14] -0,48| -0,46) 0,00 0,00 -1,35] -1,37] 0,00 0,00
d) Consejo de Administracién y comités del mismo -308,43 -350,20 -185,06 -210,12] -92,53 -105,06 -15,42] -17,51] 0,00 0,00 -15,42 -17,51] 0,00 0,00
2C) Otros gastos -2.086,79 -1.430,80 -1.868,40 -1.190,03 -71,76) -91,92 -140,64] -116,35| -4,46 -2,06 -1,53 -30,45] 0,00 0,00
a) Arrendamientos y canones -119,40 -64,94] -113,95| -37,40 -4,47 -21,23| -0,49] -3,08] 0,00 0,00 -0,49] -3,22] 0,00 0,00
b) Publicidad y comunicacién -60,92 -97,48 -22,37| -48,08 -10,97 -8,79] -27,55 -39,14 0,00 0,00 -0,03 -1,47 0,00 0,00
c) Otros tributos -1.863,21 -1.268,18 -1.688,82] -1.104,55 -56,32 -61,68 -112,60| -74,12] -4,46 -2,06 -1,01 -25,76| 0,00 0,00
d) Ajustes en la imposicion directa o indirecta -12,20 0,00 -12,20] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
) Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por otras operaciones comerciales -31,06 0,00 -31,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2D) Amortizaciones de las propiedades, plantay equipo 311/312 -2.394,83 -2.240,21 -1.814,52| -1.637,99 -17,27| -17,48 -559,24 -580,91 0,00 0,00 -3,80 -3,83 0,00 0,00
a) Dotacion a la amortizacion de propiedades, planta y equipo -2.394,83 -2.240,21 -1.814,52| -1.637,99 -17,27| -17,48 -559,24 -580,91 0,00 0,00 -3,80 -3,83 0,00 0,00
Dotacién a la amortizacién de propiedades de inversiones inmobiliarias -1.782,00 -1.630,95 -1.781,65| -1.619,99 -0,23] -8,19] -0,08| -1,41 0,00 0,00} -0,04 -1,37 0,00 0,00
Dotacion a la amortizacion de propiedades ocupadas por el duefio -612,84 -609,26| -32,87| -18,00 -17,04 -9,29 -559,16 -579,51 0,00 0,00 -3,77 -2,47 0,00 0,00
2E) Depreciacion del inmovilizado inmaterial 3.1.4 -20,59 -22,56 -3,92 -2,69 -2,13] -4,13| -0,79] -0,69| 0,00 0,00 -13,76 -15,05 0,00 0,00
a) Dotacion a la amortizacion de activos intangibles -20,59 -22,56 -3,92 -2,69 -2,13 -4,13 -0,79 -0,69 0,00 0,00 -13,76 -15,05| 0,00 0,00
2F) Impagados -2.699,30 -1.073,70 -2.670,45| -1.058,27| -2,51) -0,17 -24,35] -15,25] -1,58 0,00} -0,40 0,00 0,00 0,00
a) Pérdidas de créditos comerciales incobrarbles -46,31 -50,31 -40,90 -50,14 -2,51 -0,17| -0,91 0,00 -1,58 0,00 -0,40| 0,00 0,00 0,00
b) Dotacion a la provisién por insolvencias de trafico -2.806,29 -1.150,94 -2.782,85| -1.135,69 0,00 0,00 -23,44) -15,25] 0,00 0,00} 0,00 0,00 0,00 0,00
c) Cancelacion de la provicién por insolvencias de trafico 153,29 127,55 153,29 127,55 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3) DETERIORO Y RESULTADO POR ENAJENACIONES DEL INMOVILIZADO 321 8.492,52 1.142,11] 8.492,38 1.142,00 0,11 0,08 0,02 0,01 0,00 0,00 0,02 0,01 0,00 0,00
a) Resultados por ventas de inmovilizado e inversiones inmobiliarias 9.322,52] 1.142,11 9.322,38| 1.142,00] 0,11 0,08 0,02 0,01 0,00 0,00 0,02 0,01 0,00 0,00
b) Deterioro del valor de inversiones inmobliarias en construccién -830,00] 0,00 -830,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4) OTROS RESULTADOS DEL EJERCICIO 1.621,74] 701,61 1.491,35| 551,75 -2,97| 74,77 115,89 40,36 0,04 0,00} 6,44 0,35] 10,98 34,39
a) Otros ingresos 1.490,34] 586,07, 1.476,20 547,27 -2,96 4,04 -0,29 0,38 0,01 0,00 6,44 0,00 10,93| 34,38
b) Subvenciones de capital traspasadas al ejercicio 21,05 18,05 0,00 0,00 0,00 0,00 21,05 18,05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
c) Subvenciones de explotacion 0,00 2,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
d) Ingresos por servicios diversos 110,35 95,01 15,16 4,48 -0,014 70,73 95,13 19,44 0,03 0,00] 0,00 0,35 0,05 0,011
(5)=(1)*(2)*(3)+(4) Resultado de explotacion 10.461,49] 4.622,86| 11.847,84 5.970,76] 941,63 ~831,50 237,44 ~255,93] 26,86| 29,77] 242,30 ~318,34] 8,16 28,09
6) Ingresos, gastos y resultados procedentes de inversiones financieras 325 401,55 763,55 7,85 5,15 3,42 3,06 0,96 0,62 0,00 0,01 389,24 754,71 0,08 0,00
Dividendos 151,71 53,13 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00} 151,71 53,13 0,00 0,00
Intereses 382,07, 477,81 7,85 5,15 3,42] 3,06 0,96 0,62 0,00} 0,01] 369,76 468,98 0,08 0,00}
Plusvalias y minusvalias no realizadas de la carteras de valores de renta variable y FI -144,15 187,81 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -144,15| 187,81 0,00 0,00
Plusvalias y minusvalias no realizadas de la cartras de valores de renta fija 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Beneficios en valores negociables 618,54 66,14 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00} 618,54 66,14 0,00 0,00
Pérdidas en valores negociables -606,62 -21,35 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -606,62| -21,35] 0,00 0,00

7) Gastos financieros 326 -1.432,75 -650,66 -1.154,27| -587,05 -29,94 -5,10 -1,00 -1,28 0,00 0,00} -247,53] -57,23] 0,00 -0,01
c) Por deudas con terceros y asimilados -1.432,75 -650,67 -1.154,27| -587,05] -29,94 -5,10| -1,00 -1,28 0,00 0,00 -247,53 -57,23| 0,00 -0,01
8) PART. EN BENEFICIOS O PERDIDAS DE EMPRESAS ASOCIADAS Y NEGOCIOS CONJUNTOS 153,91 64,89 153,91 64,89 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
()= (5)+(6)+(7)+(8) Resultado antes de impuestos 9.584,20 4.800,63| 10.855,33 5.453, 75| ~968,15) 833,54 ~237,49) 256,59 26,86| 29,78) ~100,59] 379,15] 8,24 28,08
10) GASTO POR IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS E IMPUESTOS DIFERIDOS 327 -1.955,23 -869,53| -2.319,23] -922,39 378,74 149,00 77,79 45,86 -8,06 -39,11 -82,00 -94,63] -2,47 -8,26
(TD=(9)*(10) Resultado Neto del Ejercicio 762897 3.93L,10 8.536,10) 2,531,207 589,41 ~684,54] ~159,70 210,72 18,80] 9,33 -182.50] 28452 5.77) 19,83
12) INTERESES DE MINORITARIOS 9,81 0,00 9,81 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00} 0,00 0,00 0,00 0,00
(13)=(11)+(12) Resultado Neto del Ejercicio atribuido a la sociedad dominante 7.638,78| 3.931,00 8.545,91 4.531,27] -589,41] -684,54] -159,70] -210,72] 18,80 -9,33] »182,5_9| 284,52 5,77 19.@‘

BENEFICIO BASICO POR ACCION (€) 3.2.8 6,19-1 3,14]

B.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante de la cuenta de resultados a 31 de diciembre de 2.010
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TOTALES Patnmo_nlo en Promociones y Hoteles Serv_lmos de g_estlon Patrimonio financiero Otros
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO EJERCICIOS 2010 Y 2009 Notas alquiler proyectos inmobiliaria
2010 | 2009 2010 [ 2.009 2010 ] 2.009 2010 ]| 2.009 2.010 | 2.009 2010 ]| 2.009 2010 ]| 2.009
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
COBROS DE CLIENTES (IVA incluido) 21.616,60 16.850,19] 15.538,81 13.365,58] 2.804,41 376,56 2.980,00 3.003,97| 141,72 112,41 138,00 0,27 13,66 -8,60!
PAGOS CORRIENTES IVA INCLUIDO MAS LIQUIDACIONES DE IMPUESTOS -17.800,70  -21.003,12 -8.440,78 -5.254,76 -1.282,37  -10.766,36 -2.679,30 -2.429,46 -102,99 -70,59] -5.172,41 -2.593,63 -122,84 111,67
Pagos a proveedores y otros cobros y pagos 3.1.25 -10.605,76  -17.187,77 -3.566,68 -2.143,07 -742,55  -12.065,05 -1.262,69 -1.099,39 -47,23 -8,60 -4.862,42 -1.982,28 -124,19 110,62
Pagos al personal -3.655,95 -3.664,07 -1.985,79 -2.005,67 -419,38 -435,44 -1.073,90 -1.029,68 -34,02 -34,15] -142,87 -159,12 0,00 0,00
Pagos de impuestos corrientes y liquidaciones IVA e IRPF -3.539,00 -151,29 -2.888,31 -1.106,02 -120,45 1.734,13 -342,71 -300,38 -21,75 -27,84 -167,12 -452,23 1,35 1,05
Efectivo generado por las operaciones 3.815,90 -4.152,93 7.098,02 8.110,82 1.522,04  -10.389,79 300,70 574,51 38,72 41,82 -5.034,41 -2.593,36 -109,18 103,08
Intereses cobrados y bonificaciones 6,95 0,00 0,12 0,00 0,40 0,00 0,20 0,00 0,00 0,00 6,24 0,00 0,00 0,00
Intereses pagados y no activados -1.641,02 -650,67 -1.441,64 -587,13 -3,33 -5,03 0,01 -1,28 0,00 0,00 -196,05 -57,23] 0,00 -0,01
Impuestos sobre las ganancias pagados 3.2.7 -1.105,37 -5.395,86 -1.029,67 -1.272,97 -3,70 -338,26 -14,86 -1,34 -20,39 -3,85 -33,99 -3.773,30| -2,76 -6,16
Flujos de efectivo de las actividades de operacién 1.076,47  -10.199,46 4.626,83 6.250,72 1.515,41  -10.733,08 286,05 571,89 18,34 37,97 -5.258,22 -6.423,88 -111,93 96,91

Flujos netos de efectivo de las actividades de operacion 34 1.076,47  -10.199,46 4.626,83 6.250,72] 1.515,41  -10.733,08 286,05 571,89 18,34 37,97 -5.258,22 -6.423,88 -111,93 96,91
B) FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Adqui.de propiedades, plantay equipo (incluye intereses activados) 31.1/3.12 -7.029,92 -2.411,82] -6.958,67 -2.201,24] 19,42 -143,73 -85,89 -61,62] 0,00 0,00 -4,78 -5,23 0,00 0,00
Venta de propiedades, plantay equipo y traspasos entre negocios 3.21 10.394,18 1.238,00 10.394,18 -32.138,55 0,00 33.376,55 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Inversiones en subsidiarias y otras unidades de negocio -5.200,00 0,00 -5.200,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00
Inversiones/desinversiones en Invers.financ.tempor. y préstamos a asociadas 3.1.5/3.1.1§ 4.609,15 -3.691,78 3.020,00 -3.299,35 0,00 -139,67 0,00 -23,28] 0,00 -2,42] 1.589,15 -693,62 0,00 466,56
Intereses cobrados 306,20 392,87 6,32 4,23 2,40 2,51 0,59 0,51 0,00 0,00 296,96 385,63 -0,07 0,00
Dividendos cobrados 122,72 43,57 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 122,72 43,57 0,00 0,00

Flujos netos de efectivo de las actividades de inversion 3.4 3.202,33 -4.429,16 1.261,82 -37.634,91 21,83 33.095,66 -85,30 -84,39 0,00 -2,41 2.004,05 -269,66 -0,07 466,56
C) FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros y pagos por emisién de capital 0,00 20,00 0,00 20,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rescate de acciones de la empresa/compras de autocartera 5.4 -1.297,14 -4.734,74 -773,25 -2.822,47 -0,53 -1,94 13,19 48,14 -1,85 -6,75 -524,17 -1.913,27| -10,53 -38,45
Cobros de préstamos tomados a largo plazo, diferencial anual de utilizacién lineas  3.1.25 4.585,88 25.435,46| -14.510,05 54.975,63 -7.882,77 -3.170,07 -1.190,11 1.489,40 -82,86 82,86 15.862,61  -15.553,30 12.389,07  -12.389,07
Reembolso de fondos tomados en préstamo -304,85 -1.377,12 -304,85 -95,77 0,00 -1.263,87 0,00 -9,50 0,00 0,00 0,00 -7,98 0,00 0,00
Pago de pasivos derivados de arrendamientos financieros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dividendos pagados a los accionistas (neto de retenciones fiscales) -2.374,68 -5.565,17| -1.417,00 -131,42 -703,83 -1.554,00| -118,59 42,86 -0,24 -59,53] -134,86 -4.533,81] -0,15 670,72
Cobros/pagos por otras actividades de financiacién 106,04 0,00 106,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Flujos netos de efectivo de las actividades de financiacion 34 715,25 13.778,42] -16.899,11 51.945,98] -8.587,14 -5.989,88 -1.295,51 1.570,89 -84,95 16,59 15.203,58 -22.008,37 12.378,39  -11.756,79
A+B+C = INCREMENTO DE EFECTIVO Y DEMAS EQUIVALENTES AL EFECTIVO 4.994,05 -850,20] -11.010,46 20.561,79 -7.049,90 16.372,70 -1.094,76 2.058,40 -66,61 52,14 11.949,40 -28.701,91] 12.266,39  -11.193,32,
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL COMIENZO DE PERIODO 1.085,73 1.935,92 40.095,45 19.533,66 -10.925,80 -27.298,50 -3.499,44 -5.557,84 248,89 196,75  -13.215,28 15.486,63 -11.618,10 -424,77
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO 6.079,78 1.085,73 29.084,98 40.095,45 -17.975,70  -10.925,80 -4.594,20 -3.499,44 182,28 248,89 -1.265,88  -13.215,28 648,29 -11.618,10

C.- Las Notas 1 a 6 de la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo al 31 de diciembre de 2.010
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Notas a la informacion segmentada

- Un segmento de negocio es un componente identificable de la empresa, encargado de suministrar un Unico
producto o servicio, 0 bien un conjunto de ellos que se encuentran relacionados, y que se caracterizan por estar
sometidos a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio
dentro de la misma empresa.

- Los activos de un segmento son los correspondientes a la operacion de la empresa, que el segmento emplea para
llevar a cabo su actividad, incluyendo los directamente atribuibles al segmento en cuestion.

- Los pasivos de un segmento son los correspondientes a la operacion de la empresa, que se derivan de actividades
operativas del segmento y que le son directamente atribuibles.

- Los ingresos de un segmento estan formados por aquellos directamente atribuibles al mismo.

- El gasto de un segmento esta formado por los gastos derivados de las actividades de operacion del mismo, que le
son directamente atribuibles.

Se presenta informacion segmentada para los ejercicios 2010 y 2009, para:
- Los balances de situacion.
- Los estados de resultados.
- Los estados de flujo de efectivo.
La informacion se presenta para los siguientes segmentos de negocio principales.
- Patrimonio en alquiler.
- Promociones y proyectos inmobiliarios.
- Hoteles.
- Servicios de gestion inmobiliaria.

- Patrimonio financiero.

Los activos, pasivo, ingresos y gastos directamente atribuibles a los segmentos se han atribuido a los mismos.

Los activos, pasivos, ingresos y gastos asociados a los servicios centrales y otros servicios relacionados con el
funcionamiento de la empresa como un todo no se consideran directamente atribuibles a ninguna de las actividades o
segmentos de operacién en concreto, aunque se han imputado a éstos en funcién del consumo de estos servicios por los
mismos.

Aguellos ingresos y gastos, activos o pasivos que han surgido de partidas u operaciones que nada tienen que ver con los
anteriores segmentos de negocio se presentan separadamente en los Estados Financieros en el apartado “Otros”.
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Con el fin de ofrecer una informacién lo mas fiable posible respecto a los rendimientos de cada segmento, se ha optado
por imputar el gasto por el impuesto sobre las ganancias a los diferentes segmentos del Grupo, calculado en funcién del
importe que de sus ganancias o pérdidas se deriva, considerando las bonificaciones y deducciones fiscales que le son
directamente imputables.

Bajo el criterio anterior, entre los activos y pasivos derivados de los segmentos, ademas de los derivados de las

operaciones del mismo, se incluyen la deuda o crédito por el Impuesto sobre Sociedades, corriente y diferido o
anticipado, directamente asociado al segmento.

Guia para la interpretacion de la informacion segmentada.

Ademas de a los segmentos operativos, se han impugnado activos y pasivos a los:

- Servicios centrales /gastos generales.
- Otras operaciones.

Porque:

1) Servicios centrales/ actividades generales: existen activos y pasivos que no se relacionan directamente con un
segmento concreto de negocio sino con las empresas consideradas como un conjunto.

2) Otras operaciones: existen activos y pasivos que se han derivado de otro tipo de operaciones ajenas a los
segmentos operativos identificados.

Los primeros estan distribuidos entre los segmentos operativos y los segundos se encuentran separadamente en los
Estados Financieros.

Los fondos propios de las sociedades del Grupo se han imputado a cada uno de los segmentos tras analizar la
procedencia de los mismos desde el comienzo de las operaciones del Grupo, con base a la informacién segmentada de
la que desde siempre se ha contado:

- Se ha analizado el origen, por segmentos, de los resultados anuales del Grupo consolidado.

- De aqui se ha extrapolado qué parte de las reservas dotadas y de los dividendos distribuidos en cada
ejercicio procedia de los resultados de cada segmento, considerando que aquellos segmentos con
resultados negativos no participan en la dotacién a las reservas ni en los dividendos satisfechos.

- Las operaciones de aumento y reducciéon de capital han originado movimientos en cada uno de los
epigrafes de los fondos propios (capital y diferentes reservas) distribuibles proporcionalmente a los
diferentes segmentos en funcion de los saldos previos imputables a los mismos.

- Las reservas que han tenido su origen en revalorizaciones legales de elementos de activos (leyes de
regularizacién y actualizacion de balances) se ha distribuido entre los diferentes segmentos en funcién de
la atribucion a los mismos de los activos actualizados o revalorizados.

La distribucion de los saldos de tesoreria entre los diferentes segmentos se ha realizado como un complemento residual
de la imputacion del resto de activos y pasivos y de los fondos propios de las sociedades del Grupo, llevada a cabo bajo
los criterios anteriores.

Los saldos de tesoreria positivos o negativos por segmentos deben interpretarse como:

- Existe un saldo de tesoreria total generado por todos los negocios en conjunto.
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- Los saldos positivos deben interpretarse como el saldo de caja generado por las actividades del
segmento.

- Los saldos negativos deben interpretarse como que los segmentos a los que se les atribuye se estan
financiando con cargo a los saldos positivos generados por otros segmentos. Este es un criterio similar al
saldo de una cuenta de crédito multiempresa en la que algunas sociedades aportan flujos positivos
mientras que otras se financian de la misma.

Los fondos propios negativos del segmento “Hoteles” son consecuencia del hecho de la adquisicion de sus inmuebles
(completamente amueblados) se hiciera en el afio 1986 mediante arrendamiento financiero lo cual supuso, de acuerdo
con las normas contables vigentes en aquel momento, la amortizacién del valor de coste de dichos activos en un plazo
de cinco afios, puesto que la totalidad de las cargas de este leasing inmobiliario se contabilizaron como gasto en la
cuenta de resultados de los ejercicios 1986 a 1991.

Asimismo, las inversiones realizadas en este activo durante los ejercicios 2002 y 2003, con el fin de proceder a su
completa remodelacién se viene amortizando aceleradamente en un plazo medio de 12 afios, lo que supone,
nuevamente, elevadas cargas que recaen sobre la cuenta de resultados de este segmento.

En consecuencia para la correcta interpretacion de los fondos propios del segmento “Hoteles” deben de ser considerados
los efectos mencionados en los puntos anteriores.
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Memoria de las Cuentas Anuales Consolidadas
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de Diciembre de
2010

Composicion v actividades del Grupo CEVASA

Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. (en adelante, Sociedad Dominante) es cabecera de un grupo de
sociedades dependientes y asociadas, que se dedican a actividades diversas y que constituyen, junto con ella, el Grupo
CEVASA (en adelante, el Grupo).

Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. es una sociedad constituida en Espafia de conformidad con la Ley de
Sociedades de Capital, siendo una sociedad holding con objeto social principal la administracion y control de las
sociedades dependientes, asi como el asesoramiento contable, juridico, fiscal, econémico administrativo, laboral y
financiero, tanto a las sociedades dependientes como a las asociadas al grupo. Su domicilio social se encuentra en
Barcelona, Avda. Meridiana, 350, 6° planta.

Sociedades del grupo

Las empresas tal y como define la legislacion mercantil, que forman junto con Compafiia Espafiola de Viviendas en
Alquiler, S.A. un grupo de empresas son las que se sefialan en el cuadro siguiente que se presenta. Ademas en dicho
cuadro se sefiala:

a) Las empresas consideradas “sociedades dependientes” y las consideradas “asociadas”, segun la
legislacién mercantil.

b) La actividad principal que realiza cada una de las sociedades del Grupo.

c) Elcapital de esas sociedades y la participacion accionarial, directa e indirecta, de la sociedad cabecera.

Participacion Capital Reservas Resultado Auditoria Cotizacion

Sociedades Dependientes C.IL.F. Domicilio social Principal actividad Directa de CEVASA ~ 31/12/2010 31/12/2010 2010 de las cuentas _ bursatil
CEVASA PATRIMONIO EN ALQUILER, S.L. B-64324692 Av. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversién inmobiliaria 100% 2.000,00 41.348,59 10.090,98 Bl NO
CEVASA PATRIMONIO EN ALQUILER 2, S.L. B-64324734 Av. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversién inmobiliaria 100% 1.000,00 4.019,07 535,75 NO NO
CEVASA HOTELES, S.L. B-64324726 Av. Meridiana, 350 (Barcelona) Gestion hotelera 100% 1.000,00 3.016,25 -165,29 NO NO
CEVASA PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. B-64324643 Av. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversién inmobiliaria 100% 1.000,00 19.042,81 -2.368,67 NO NO
CEVASA INVERSIONES MOBILIARIAS, S.L. B-64324759  Av. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversién mobiliaria 100% 1.000,00 4.045,62 -117,50 NO NO
CEVASA - TEYCO, S.L. B-65150732 Av. Meridiana, 350 (Barcelona) Inversién inmobiliaria 80% 100,00 -49,04 NO NO
Sociedades Asociadas

SBD Lloguer Social, S.A. A-63634653 Cl Blasco de Garay, 17, Promocién Vdas. (VPO) para 40% 17.800,00 311,69 346,72 s NO

(08202) Sabadell alquiler
Sociedad Matriz

Compaiiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. A-28218543 Av. Meridiana, 350 (Barcelona) Prestacion de servicios 7.402,14 71.405,19 6.081,79 SI S
a empresas del grupo
Inversién mobiliaria

Las cuentas de las seis primeras sociedades relacionadas en el Cuadro 1 Anexo, se han consolidado con las de la
sociedad matriz mediante el método de “integracion global”. Las sociedades, consideradas “asociadas” han sido
consolidadas por el método de “participacion”.
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De acuerdo a la legislacion mercantil la Sociedad SBD Lloguer Social, S.A, participada por CEVASA en un 40%, se
consolida por el método de puesta en equivalencia.

Todas las acciones de CEVASA en circulacion se negocian en las Bolsas de Valores de Madrid. Barcelona y Valencia.

Bases de presentacion de las cuentas anuales y principios de consolidacion

2.1. Bases de presentacion
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Cevasa del ejercicio 2010 han sido formuladas:
. Por los Administradores, en reunién de su Consejo de Administracion celebrado el dia 23 de febrero de 2011.

. De acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (International Financial
Reporting Standards o IFRSs), segln han sido adoptadas por la Unién Europea, de conformidad con el Reglamento
(CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo.

En el punto 3 se resumen los principios contables y criterios de valoracion méas significativos aplicados en la
preparacion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2010.

. Teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y de los criterios de valoracién de
aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las cuentas anuales consolidadas, asi como el Cadigo de
Comercio, la ley de Sociedades de Capital, la ley de mercado de valores y la demas legislacion mercantil que le sea
aplicable.

. De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera, consolidados, del Grupo al 31 de
diciembre de 2010 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de
efectivo, consolidados, que se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa fecha.

e A partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad Dominante y por las restantes integradas en el
Grupo. Los registros contables se han realizado en una doble vertiente: segin normativa contable espafiola en
primer lugar y de acuerdo con las actuales Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIC-NIIF) adoptadas
a nivel europeo, en segundo lugar. Los primeros registros han servido para formular las cuentas anuales y los
segundos han servido como base para elaborar las cuentas anuales del grupo, de acuerdo a la normativa contable
europea.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2009, segin normativa local, fueron aprobadas por la
Junta General de Accionistas de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. celebrada el 29 de junio de
2010. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de las entidades integradas en el Grupo,
correspondientes al ejercicio 2010, se encuentran pendientes de aprobacién por sus respectivas Juntas Generales
de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracion de la sociedad dominante entiende que dichas cuentas
anuales seran aprobadas sin cambios significativos.

. Bajo criterios unitarios para todas las sociedades del Grupo, que conllevan una gran homogeneidad en las cuentas
de las sociedades que se consolidan y, también, en las Cuentas consolidadas.

Responsabilidad de lainformaciéon y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante.
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En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2010 se han utilizado ocasionalmente
estimaciones realizadas por la Alta Direccién del Grupo y de las entidades consolidadas - ratificadas posteriormente por
su Administradores - para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La vida (til de los activos materiales e intangibles (se detalla en la informacion numérica de los puntos 3.1.1.,
3.1.2y 3.1.4, del presente documento).

- Provisiones (de la que se ofrece informacién en el punto 3.1.21).

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funciéon de la mejor informacién disponible al 31.12.2010 sobre los
hechos analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o
a la baja) en proximos ejercicios; lo que se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias
consolidadas.

Adopcién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 han sido
elaboradas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, conforme a lo establecido en el
Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y en el Consejo del 19 de julio de 2002, en virtud de los cuales
todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos titulos valores
coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deben presentar sus cuentas consolidadas
de los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2005 de acuerdo con las NIIF que hubieran sido convalidadas por la
Union Europea. En Espafia, la obligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa
fue, asimismo, regulada en la disposicién final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre de 2003, de medidas
fiscales, administrativas y de orden social.

Las principales politicas contables y normas de valoracion adoptadas por el Grupo Cevasa se presentan en la Nota 3.
El Grupo Cevasa ha tomado las siguientes opciones permitidas bajo NIIF al preparar sus cuentas anuales consolidadas:
1. Presenta el balance de situacion clasificando sus elementos como corrientes y no corrientes.

2. Presenta la cuenta de resultados por naturaleza tendiendo a los criterios establecidos internamente para su
gestion.

3. Presenta el estado de cambios en el patrimonio reflejando las variaciones producidas en todos los epigrafes.
4. Presenta el estado de flujos de efectivo por el método directo.

5. Los segmentos primarios son por lineas de negocios (patrimonio en alquiler, promociones y proyectos
inmobiliarios, hoteles, servicios de gestion inmobiliaria y patrimonio financiero).

6. Valora los elementos de Propiedad, planta y equipos y los Activos intangibles utilizando el método de coste.
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7. Valora las Inversiones inmobiliarias utilizando el método de coste.

El Grupo estad aplicando, desde su entrada en vigor en 1 de enero de 2009, la nueva version de la NIC 1, sobre
Presentacion de estados financieros. La misma tiene el propésito de mejorar la capacidad de los usuarios de estados
financieros de analizar y comparar la informacién proporcionada en los mismos. Estas mejoras permitiran a los usuarios
de las cuentas anuales consolidadas analizar los cambios en el patrimonio como consecuencia de transacciones con los
propietarios que actian como tales (como dividendos y recompra de acciones) de manera separada a los cambios por
transacciones con los no propietarios (como transacciones con terceras partes o ingresos o gastos imputados
+directamente en el patrimonio neto). La norma revisada proporciona la opcion de presentar partidas de ingresos y
gastos y componentes de otros ingresos totales en un estado Unico de ingresos totales, en un estado Unico de ingresos
totales con subtotales o bien, en dos estados separados (un estado de ingresos separado seguido de un estado de
ingresos y gastos reconocidos), siendo la tercera la opcién elegida por el Grupo.

Desde el 1 de enero de 2010 se estan aplicando las normas, maodificaciones o interpretaciones nuevas siguientes:
Modificacién de la NIC 27- Estados financieros consolidados e individuales; CINIIF 15- Acuerdos para la construccion de
inmuebles; ademas de las siguientes mejoras de las NIIF 5; NIC 18, NIIF 2, NIC 38, CINIIF 9; CINIIF 16, NIC 1; NIC 7;
NIC 17; NIC 36; NIC 39, El contenido de estas normas e interpretaciones no ha supuesto ningdin impacto para el Grupo.

A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e interpretaciones habian sido
publicadas por el IASB pero no habian entrado aln en vigor, bien porque su fecha de efectividad es posterior a la fecha
de los estados financieros intermedios consolidados, o bien porque no ha sido atin adoptada por la Unién Europea:

Aprobadas para uso en UE Entrada en vigor (1)
Modificaciones de NIC 32 1 de enero de 2011
Revision NIC 24 1 de enero de 2011
Modificacion CINIIF 14 1 de enero de 2011
CINIIF 19

1 de enero de 2011
Modificaciones de NIIF 3 1 de julio de 2010
Modificaciones de NIC 27 1 de julio de 2010
Modificaciones de NIIF 1 1 de enero de 2011
Modificaciones de NIIF 7 1 de enero de 2011
Modificacion de CINIIF 13 1 de enero de 2011
No aprobadas para uso en UE (2) Entrada en vigor
NIIF 9 1 de enero de 2013
Mejoras en las NIIF (publicadas en mayo 2010). 1 de julio de 2010 6 1 de enero de 2011
Modificaciones de NIIF 7 1 de enero de 2011
Modificacion NIC 12 1 de enero de 2011
(1) Fecha de aplicacion obligatoria de acuerdo con su aprobacion en el Boletin
Oficial de la Unién Europea.
) Normas e interpretaciones no adoptadas por la Unién Europea a la fecha de

formulacion de los presentes Cuentas anuales consolidadas.
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Los Administradores de la Sociedad Dominante han evaluado los potenciales impactos de la aplicacion futura de estas
normas y consideran que su entrada en vigor no tendra un efecto significativo en los estados financieros consolidados.

Comparacion de lainformacién.

La informacion contenida en esta Memoria del ejercicio 2010 es plenamente comparable con la del ejercicio 2009.
Moneda funcional.
Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en miles euros. No se realizan operaciones en el extranjero.

Operaciones interrumpidas y activos no corrientes mantenidos para la venta.

No ha habido operaciones interrumpidas durante el ejercicio, considerando como operacion interrumpida o en
discontinuidad una linea de negocio que se ha decidido abandonar y/o enajenar cuyos activos, pasivos y resultados
pueden ser distinguidos fisicamente, operativamente y a efectos de informacion financiera.

Segmentos de negocio y geograficos

Criterios de segmentacion

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas lineas de negocio del Grupo vy,
en segundo lugar, siguiendo una distribucién geogréafica.

Segmentos de operaciones

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la estructura organizativa del
Grupo CEVASA en vigor al cierre del ejercicio 2010; teniendo en cuenta, por un lado, la naturaleza de los productos y
servicios ofrecidos y, por otro, los segmentos de clientes a los que van dirigidos.

En el ejercicio 2010 el Grupo CEVASA centro sus actividades en las siguientes grandes lineas de negocio:

Patrimonio en alquiler.

Proyectos y promociones inmobiliarias.
Explotacion Hotelera.

Gestion Inmobiliaria para terceros.
Inversiones financieras.

Patrimonio en alquiler:

1) Inversiones inmobiliarias.
El Grupo CEVASA tiene en las Comunidades Auténomas de Madrid y de Catalunya, edificios que se explotan en

arrendamiento, excepto las superficies destinadas a oficinas propias. Las unidades y superficies de los inmuebles
arrendados se detallan a continuacion:
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NuunT deaigeie Superficie (m2)
- Madrid

Viviendas+ parking 248 33.277,00
Locales 26 3.783,96

- Catalunya
Viviendas+ parking 1.295 155.472,00
Locales (plantas bajas + sétanos) 66 11.432,00
Oficinas 102 16.819,00
Edificios Industriales 1 10.944,00
Parking comercial 1 7.414,80
Total Viviendas: 1.543 188.749,00
Totals Locales: 92 15.215,96
Total Oficinas: 102 16.819,00
Total Edificios Industriales: 1 10.944,00
Total parking comercial 1 7.414,80
Total superficie en alquiler 239.142,76

Respecto al ejercicio 2009, las variaciones de las inversiones inmobiliarias han sido las siguientes:

- Disminucién: En el curso del ejercicio 2010 se vendieron 43 viviendas y 43 plazas de aparcamiento de la promocién Sta.
Maria de la Cabeza en Madrid, que se esta comercializando para su venta en su totalidad y se mantienen en alquiler en
tanto no se realizan las mismas.

2) Propiedades en construccion o en stock que se utilizaran como propiedades, planta y equipos.

Se tiene como criterio imputar a esta actividad o segmento aquellas inversiones que se realizan en promociones con
destino el alquiler y que el Grupo esta construyendo. Con base a este criterio se ha registrado en este segmento las
inversiones gue se mencionan en el siguiente parrafo.

- Las realizadas en los siguientes edificios en construccion destinados mayoritariamente a viviendas de Proteccion
Oficial:

* Edificio de 100 viviendas, 2 locales, 183 plazas de aparcamiento y 20 trasteros en la poblacién de Santa
Coloma (Barcelona).

* Edificio de 84 viviendas y 100 plazas de aparcamiento en Vic (Barcelona).

* Edificio de 25 viviendas en Sant Joan de les Abadesses (Girona).

3) Inversiones en empresas subsidiarias.
Como ya se ha citado anteriormente el Grupo CEVASA tiene una participacion del 40% en el capital de la Sociedad SBD

Lloguer Social, S.A. Esta Compafiia esta desarrollando un programa, consistente en la Promocién de Viviendas de
Proteccion Oficial en alquiler, de cerca de 1.100 viviendas, con una superficie total edificable de cerca de 105.100 m2.

Proyectos y promociones inmobiliarias:
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1) Propiedades en construccion o en stock que se utilizardn como propiedades, planta y equipos.

Se tiene como criterio imputar a esta actividad o segmento aquellas inversiones que se realizan en solares en los que,
aunque se prevea edificar sobre ellos promociones destinadas al alquiler que se incorporaran dentro de las inversiones
inmobiliarias del Grupo, estas edificaciones todavia no se han ejecutado ni promovido por la Sociedades del Grupo.
Durante esta fase y por incurrirse en riesgos propios de la actividad promotora, estos solares y edificios en construccion,
se imputan a este segmento, sin perjuicio de que una vez acabados, se transfieran al segmento “Patrimonio en Alquiler”.

En base a este criterio se han clasificado en este segmento las inversiones que se mencionan a continuacion:

1) Solares en propiedad:
- Solar industrial situado en Barcelona, de 7.289 m2 (14.662 m2 edificables), que se tiene previsto destinar, en
principio, a construir edificios en alquiler.
- Solar adquirido en la localidad de Terrassa (Barcelona), destinado a construir edificios en alquiler, con una
edificabilidad de 8.193m2.

2) Proyectos en desarrollo sobre solares en proceso de calificacion urbanistica:

- Desarrollo de un convenio suscrito con los propietarios de 130.000 m2 calificados de equipamientos en la poblacion de

Sant Joan Despi (Barcelona). El grupo CEVASA puede llegar a percibir el 10% de los derechos edificatorios en funcién
del resultado de este proceso de desarrollo del suelo.

3) Proyectos en desarrollo sobre solares urbanos.

- Siete solares por 6.297,84 m2 en la localidad de la Seu d’ Urgell (Lleida), con un techo edificable de 18.500 m2.

- Once solares en la localidad de El Vendrell (Tarragona), con un techo edificable de 67.340 m2.

- 60% de una actuacion frente al mar en la localidad de Montgat (Barcelona), con una edificabilidad total de 3.600 m2 en
residencial y comercial.

4) Promociones finalizadas:

- Promocion de 40 viviendas (32 libres y 8 protegidas), en la localidad de Igualada (Barcelona).

- A fecha 31.12.2010 restaban por vender algunos trasteros y plazas de aparcamiento de la promocién acabada “El
Pulmé Verd”, fase | y fase Il en la localidad de Berga (Barcelona).

- A fecha 31.12.2010 restaban por vender 4 viviendas y 4 plazas de aparcamiento de una promocién inmobiliaria en la
localidad de Montgat (Barcelona).

Explotacion Hotelera:

Hotel ubicado en la localidad de Torrevieja (Alicante). Dicho hotel dispone de 13.449,45 m2 construidos y 1.500 m2 en
superficie descubierta.

Gestion inmobiliaria para terceros:
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El Grupo CEVASA cuenta con personal propio encargado del mantenimiento de las instalaciones de los Complejos
Inmobiliarios de su propiedad en Catalunya. Asimismo, el Grupo ofrece servicios de reparaciones y reformas de
inmuebles a terceros.

Adicionalmente, el Grupo gestiona inmuebles de terceros.

Inversiones financieras:

Las inversiones financieras realizadas por el Grupo CEVASA son mayoritariamente inversiones en activos financieros. La
totalidad de las inversiones en acciones y valores se realiza a través de sociedad filial CEVASA, INVERSIONES
MOBILIARIAS, S.L.U.

Otros segmentos
Las actividades del Grupo se ubican en las Comunidades Auténomas de Catalunya, Madrid y Comunidad Valenciana.
La actividad de explotacién del patrimonio en alquiler se desarrolla en los territorios de Catalunya y Madrid. La actividad

de explotacién hotelera se desarrolla en la Comunidad Valenciana, y el resto de actividades se desarrollan Unicamente
en Catalunya.

Bases y metodologia de la informacién por segmentos de negocio

La informacién por segmentos se ha facilitado anteriormente (Estados financieros por segmentos, Apartado 3 de estos
estados financieros) y se basa en los registros contables detallados que se realizan para cada uno de los centros de
coste/beneficio del Grupo y que se genera mediante las aplicaciones informaticas de que cuenta el Grupo.

Cada uno de estos segmentos esta considerado como linea de negocio autébnomo, que dispone de recursos propios
independientes.

Se han asignado a cada linea de negocio los activos y pasivos exigibles imputables al mismo. Por otra parte, la
asignacion de los fondos propios se ha realizado considerando el origen histérico de los mismos, o lo que es lo mismo, se
ha analizado el origen por lineas de negocio de los resultados histéricos obtenidos por el Grupo y la correspondiente
dotacion a las reservas.

También se han asignado a cada linea de negocio los activos y pasivos y fondos propios derivados de los recursos
comunes.

2.2 Principios de consolidacién e informacién sobre la consolidacién de las sociedades del Grupo Cevasa

<a> Entidades dependientes:

Se consideran “entidades dependientes” aquéllas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer control efectivo;
capacidad que se manifiesta, en general aunque no Unicamente, por la propiedad, directa o indirecta, del 50% o mas de
los derechos politicos de las entidades participadas o aun, siendo inferior o nulo este porcentaje, si por ejemplo, existen
acuerdos con otros accionistas de las mismas que otorgan a la Sociedad el control. Conforme a la NIC 27 se entiende
por control, el poder de dirigir las politicas financieras y operativas de la entidad, con el fin de obtener beneficios de sus
actividades. En el cuadro que se incluye en el punto 1 de esta Memoria se facilita informacion significativa sobre estas
sociedades.
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Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la Sociedad dominante por aplicacion del
método de integracién global. Consecuentemente, todos los saldos y efectos de las transacciones efectuadas entre las
sociedades consolidadas que son significativos han sido eliminados en el proceso de consolidacion.

En caso necesario, se realizan ajustes a las cuentas anuales de las sociedades dependientes para adaptar las politicas
contables utilizadas a las que utiliza el Grupo.

Todas las operaciones, saldos, ingresos y gastos entre empresas del grupo se eliminan en el proceso de consolidacion.
En el punto | de esta Memoria se detallan las sociedades dependientes asi como la informacion relacionada con las

mismas (que incluye denominacién, pais de constitucion y la proporcién de participacion de la sociedad dominante en su
capital).

<b> Entidades asociadas:

Son entidades sobre las que el Grupo tiene capacidad para ejercer una influencia significativa; sin control ni control
conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20%
de los derechos de voto de la entidad participada.

En las cuentas anuales consolidadas, las entidades asociadas se valoran por el “método de la participacion”; es decir, por
la fracci6on de su neto patrimonial que representa la participacion del Grupo en su capital, una vez considerados los
dividendos percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniales. En el caso de transacciones con una asociada,
las pérdidas o ganancias correspondientes se eliminan en el porcentaje de participacion del Grupo en su capital.

En el punto 1 se facilita informacién relevante sobre estas entidades.

A continuacion se facilitan los Balances de Situacion y las Cuentas de Resultados de los ejercicios 2010 y 2009 de la
Sociedad “asociada” SBD Lloguer Social, S.A.
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Cuadro 2 (cifras en miles de €)

SBD LLOGUER SOCIAL, S.A.

BALANCE GENERAL
ACTIVO

CUENTAS 31.12.10 31.12.09
A) ACTIVO NO CORRIENTE 41.120,44 34.584,58
I. Inmovilizado intangible 0,00 0,00
Il. Inmovilizado material 27.025,76 20.278,41
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 0,52 0,88
3. Inmovilizado en curso y anticipos 27.025,24 20.277,53
Ill. Inversiones inmobiliarias 14.001,36 14.172,11
1. Terrenos 2.965,58 2.965,58
2.Construcciones 11.035,78 11.206,53
IV. Inmovilizaciones en empresas del grupo y asociadas a L/P 57,36 100,00
1.Instrumentos de patrimonio 57,36 100,00
V. Inmovilizaciones financieras a L/P 35,96 34,06
5. Otros activos financieros (Depdsito, fianzas, etc.) 35,96 34,06
VI. Activos por impuesto diferido 0,00 0,00
B) ACTIVO CORRIENTE 10.512,15 3.642,57
I. Activos no corrientes mantenidos para la venta 0,00 0,00
Il. Existencias 0,00 0,00
Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 3.135,96 314,25
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios 29,56 14,76
2. Clientes, empresas del grupo y asociadas 1.303,30 298,04
3. Deudores varios 4,40 1,04
6. Otros créditos con las Administraciones Publicas 1.798,71 0,41
IV. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a C/P 2.690,49 1.492,94
2. Créditos a empresas 2.690,49 1.492,94
V. Inversiones financieras a C/P 1.560,73 1.800,09
1. Instrumentos de patrimonio 1.060,73 0,00
5. Otros activos financieros 500,00 1.800,09
VI. Periodificaciones a C/P 3,00 2,13
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 3.121,96 33,16
1. Tesoreria 3.121,96 33,16
TOTAL ACTIVO 51.632,58 38.227,15
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Cuadro 2 (cifras en miles de €)

SBD LLOGUER SOCIAL, S.A.

BALANCE GENERAL

PASIVO

CUENTAS 31.12.10 31.12.09
A)PATRIMONIO NETO 21.650,77 7.080,07
A-1) Fondos propios 18.458,41 5.111,69
I. Capital 17.800,00 4.800,00
1. Capital escriturado 17.800,00 4.800,00
Il. Prima de emisién 0,00 0,00
Ill. Reservas 311,69 171,11
1. Reserva legal y estatutarias 32,96 18,90
2. Otras reservas 278,73 152,21
IV. Acciones y participaciones en patrimonio propias 0,00 0,00
V. Resultados de ejercicios anteriores 0,00 0,00
V1. Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
VIl. Resultado del ejercicio 346,72 140,58
Pérdidas y Ganancias del ejercicio 346,72 140,58
VIII. Dividendo a cuenta 0,00 0,00
IX. Otros instrumentos de patrimonio neto 0,00 0,00
A-2) Ajustes por cambios de valor 0,00 0,00
I.Activos financieros disponibles para la venta. 0,00 0,00
Il. Operaciones de cobertura 0,00 0,00
Il. Otros 0,00 0,00
A-3) Subvenciones, donaciones y legados recibidos 3.192,36 1.968,38
B) PASIVO NO CORRIENTE 28.226,83 23.202,95
I. Provisiones a largo plazo 206,26 236,87
4. Otras provisiones 206,26 236,87
Il. Deudas a largo plazo 26.652,42 22.122,48
1. Obligaciones y otros valores negociables 0,00 0,00
2. Deudas con entidades de crédito 26.308,21 21.750,72
5. Otros pasivos financieros 344,21 371,76
Ill. Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 0,00 0,00
IV. Pasivos por impuesto diferido 1.368,15 843,59
V. Periodificaciones a largo plazo 0,00 0,00
C) PASIVO CORRIENTE 1.754,99 7.944,13
I. Pasivos vinculad.con activos no corrientes mantenidos p/venta 0,00 0,00
Il. Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
Ill. Deudas a corto plazo 681,62 566,43
2. Deudas con entidades de crédito 681,62 566,43
IV. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 0,00 3.702,81
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.073,37 3.674,89
1. Proveedores 811,18 2.410,97
2. Proveedores empresas del grupo y asociadas 169,49 32,15
3. Acreedores varios 71,19 1.209,91
4. Personal (remuneraciones pendientes de pago) 1,64 0,94
5. Pasivos por impuesto corriente 4,93 6,44
6. Otras deudas con las Administraciones Publicas 14,94 14,49
VII. Ajustes por periodificacién 0,00 0,00
TOTAL PASIVO 51.632,58 38.227,15
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Cuadro 2 (cifras en miles de €)

SBD LLOGUER SOCIAL, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

31.12.10 31.12.09
A) OPERACIONES CONTINUADAS
1. Importe neto de la cifra de negocios 748,44 619,38
b) Prestaciones de servicios 748,44 619,38
2. Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacion 0,00 0,00
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo. 0,00 0,00
4. Aprovisionamientos 0,03 0,00
b.Il) Consumo de otros aprovisionamientos 0,03 0,00
5. Otros ingresos de explotaciéon 306,18 327,44
a) Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 0,72 0,02
b) Subvenciones de explotacién incorporadas al resultado del ejercicio 305,46 327,42
6. Gastos de Personal -30,07 -29,53
a) Sueldos, Salarios y Asimilados -22,50 -21,44
b) Cargas Sociales -7,58 -8,09
7. Otros gastos de explotacion -225,07 -212,29
a) Servicios exteriores -186,14 -170,78
b) Tributos -31,33 -31,38
c¢) Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales -7,61 -10,14
8. Amortizacion del inmovilizado -235,76 -189,85
9. Imputacién de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 45,46 36,75
10. Excesos de provisiones 20,06 0,00
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 8,08 0,90
b) Resultado por enajenaciones y otras 8,08 0,90
A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION (1+2+3+4+5+6+7+8+9+10+11) 637,34 552,79
12. Ingresos financieros 113,39 57,71
b) De valores negociables y otros instrumentos financieros 113,39 57,71
b.I) En empresas del grupo y asociadas 84,53 7,06
b.Il) En terceros 28,86 50,65
13. Gastos Financieros -323,31 -449,27
a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas -6,03 -12,61
b) Por deudas con terceros -317,28 -436,66
14. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros 0,00 0,00
15. Diferencias de cambio 0,00 0,00
16. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -42,64 0,00
a) Deterioros y pérdidas -42,64 0,00
A.2) RESULTADO FINANCIERO (12+13+14+15+16) -252,56 -391,56
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1+A.2) 384,78 161,23
17. Impuestos sobre beneficios -38,06 -20,65
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINAUADAS (A.3+17) 346,72 140,58
B) OPERACIONES INTERRUMPIDAS
A.5) RESULTADO DEL EJERCICIO (A.4+18) 346,72 140,58
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2.3 Transacciones entre sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién.

El origen de las transacciones entre las empresas del grupo ha sido:

1) Prestacién de servicios: CEVASA, en su funcion de sociedad holding, centraliza la administracién a nivel de
grupo mediante las prestacion a sus filiales de determinados servicios, que son:

- Servicios de apoyo a la direccion y gestion de negocios.
- Asistencia financiera legal.

- Servicios de gestion administrativa y contable.

- Control de cumplimiento de los estandares de calidad.

- Servicios de gestion del personal.

- Servicios de asesoria legal.

- Servicios informaticos.

2) Gestion patrimonial y administrativa de activos: CEVASA presta a su filial asociada SBD Lloguer Social, S.A.
determinados servicios de gestion patrimonial y administrativa de sus activos y pasivos, relacionados con su
parque de viviendas en alquiler.

3) Prestacién de garantias: CEVASA y sus filiales participadas al 100% se prestan entre ellas garantias de
cobertura de riesgo en relacién a la realizacion de determinadas operaciones financieras.

4) Servicios de mantenimiento: La filial de CEVASA, Cevasa Patrimonio en Alquiler, S.L.U. presta servicios de
mantenimiento de inmuebles e instalaciones a las sociedades del Grupo.

5) Cuenta corriente de préstamo y préstamos intragrupo: Las sociedades del grupo CEVASA integradas por
consolidacion global (filiales al 100% de CEVASA) realizan préstamos entre ellas con el fin de optimizar el
rendimiento financiero en activos y pasivos.

6) Servicios de arrendamiento operativo: Cevasa, Patrimonio en Alquiler 2, S.L.U., arrienda dos plantas de
oficinas de su propiedad a las siguientes empresas del Grupo:

- Cevasa, Patrimonio en Alquiler, S.L.U.

- Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A.
- Cevasa, Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.

- Cevasa, Inversiones Mobiliarias, S.L.U.

Asimismo Cevasa, Proyectos Inmobiliarios, S.L.U. arrienda dos edificios de su propiedad, ubicados en la
localidad de Barcelona (Sagrera Centre), a la sociedad del Grupo, Cevasa, Patrimonio en Alquiler, S.L.U.

7) Dividendos: Las filiales de CEVASA reparten dividendos a la matriz.

Todas estas operaciones estan debidamente documentadas segun los criterios establecidos en el art. 16 del RD
Leg. 4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido del Impuesto sobre Sociedades (modificado
por la ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas para la prevencion del fraude fiscal) y el Real Decreto
1793/2008, de 3 de noviembre, por el que se modifica el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por
el RD 1.777/2004, de 30 de julio.

El principio regulador de todas estas operaciones es su realizacién a precio o valor normal de mercado.

Tanto los saldos como los resultados consecuencia de las transacciones entre las sociedades del Grupo han sido
eliminados en el proceso de consolidacién de los estados contables.
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2.4 Homogeneizacién de las partidas de las cuentas individuales de las Sociedades del perimetro.

No ha sido necesario dada la homogeneidad de los principios contables utilizados para la elaboracion de las cuentas
anuales individuales que se han tomado como base para la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas.

3. Notas: Explicaciones sobre los epigrafes de los estados financieros del grupo CEVASA.

3.1. EXPLICACIONES SOBRE LOS EPIGRAFES DEL BALANCE.

3.1.1. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO: INVERSIONES INMOBILIARIAS
o Descripcion y otras informaciones,

“Inversiones inmobiliarias”, son todos los solares, terrenos y edificios propiedad de Grupo CEVASA, que no estan
ocupados por el mismo, y que se tienen para generar rentas o plusvalias. Corresponde a los edificios que son explotados
en régimen de alquiler, ademas de algunos solares, destinados a promociones con ese fin.

El Grupo CEVASA no tiene restriccion alguna para enajenar “Inversiones inmobiliarias”. Sin embargo la existencia de
contratos de arrendamiento en vigor supone un condicionante a tales enajenaciones. La duracion de estos contratos
oscila entre el afio y los cinco afios para los contratos de arrendamiento de renta libre, mientras que es indefinida en
aquellos contratos anteriores al afio 1985 y sujetos al régimen de Viviendas de Proteccion Oficial (VPO). Estas Gltimas
constituyen el 58,58% del total de viviendas en alquiler.

Se tienen contratados servicios de mantenimiento preventivo de las instalaciones que integran las inversiones
inmobiliarias. Ademas, en Barcelona se cuenta con un equipo propio de mantenimiento para solventar las posibles
reparaciones que deban de llevarse a cabo en el complejo inmobiliario. EI Grupo CEVASA cuenta con un equipo de
personal destinado a la adecuacion de las viviendas tras la desocupacion por los inquilinos.

El Grupo no ha formalizado ningln contrato para el mantenimiento de sus inversiones inmobiliarias que abarque un
periodo superior a cinco afios.
o Normas de valoracioén y criterios aplicados

De las dos opciones de valoracién que se detallan en la NIC 40 para este tipo de activos, el Consejo de Administracion
de CEVASA opt6 por el valor de coste frente al valor razonable.

La valoracién de las “Inversiones inmobiliarias”, se realiza por el método de coste (precio de adquisicion o de
construccion mas las actualizaciones llevadas a cabo hasta el afio 1996 (se actualizaron estos valores en los ejercicios
1977, 1979, 1981, 1983 y 1996), vy, salvo los terrenos y solares, dichos bienes son objeto de amortizacion anual.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida util del bien objeto, o su capacidad

econdmica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado material, con el consiguiente retiro contable de los
elementos sustituidos o renovados
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Las amortizaciones de las inversiones inmobiliarias se calculan aplicando el método lineal, sobre el valor de coste de los
activos menos su valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras
construcciones tienen una vida Util indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacién que se detallan a
continuacion en la nota numérica 4.3.1.1.b, determinados en funcién de los afios de la vida util estimada de los diferentes
elementos.

NOTA NUMERICA 4.3.1.1.b
ACTIVOS TANGIBLES

. . T Coeficientes s
Inversiones inmobiliarias R Vida atil
de amortizacion %

Edificios 2% 50 afios
Edificios Industriales 3% 33 afios
Instalaciones complementarias 5%-15% 20 - 6,7 afios
Mobiliario explotacion 10%-15% 10 - 6,7 afios

Con el fin de detectar posibles deterioros de valor, se llevan a cabo anualmente valoraciones inmobiliarias
independientes. En el caso que el valor razonable obtenido de las valoraciones realizadas por terceros expertos
independientes es menor que el de coste de la inversion inmobiliaria registra una pérdida por deterioro. Se reflejan
aumentos de valor solo hasta cubrir las pérdidas por deterioro sufridas en periodos anteriores, de forma que el valor
registrado no supere nunca el valor de coste. A 31 de diciembre de 2010, el balance de situacion consolidado adjunto no
recoge provision alguna por este concepto.

En el ejercicio 2010 la metodologia utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias del
Grupo fue, fundamentalmente, por descuento de flujos de caja, que consiste en capitalizar las rentas netas de cada
inmueble y actualizar los flujos futuros, aplicando tasas de descuento de mercado, en un horizonte temporal y un valor
residual calculado capitalizando la renta estimada al final del periodo proyectado a una rentabilidad (“yield”) estimada.
Los inmuebles se valoraron de forma individual, considerando cada uno de los contratos de arrendamiento vigentes a
cierre del ejercicio. Para los edificios con superficies no alquiladas, éstos han sido valorados en base a las rentas futuras
estimadas, descontando un periodo de comercializaciéon. La metodologia de valoracién fue idéntica a los utilizada en
ejercicios anteriores al 2010.

Las variables claves de dicho método son la determinacion de los ingresos netos, el periodo de tiempo durante el cual se
descuentan los mismos, la aproximacion al valor que se realiza al final de cada periodo y la tasa interna de rentabilidad
objetivo utilizada para descontar los flujos de caja.

La valoracién ha sido realizada de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracion (IVS) publicados por el
Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC).

Los valores razonables de las inversiones inmobiliarias del Grupo en fechas 31 de diciembre de 2010 y 2009, calculados
en funcion de las tasaciones realizadas por American Appraisal, tasador independiente no vinculado al Grupo, ascienden
a 265.461 y 279.163 miles de euros, respectivamente. Esta disminucion de valor se explica, parcialmente, por la venta
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de 43 viviendas de uno de los complejos de alquiler en Madrid. Si descontamos del importe de tasacién del ejercicio 2009
las viviendas vendidas, éste hubiera sido de 273.367 miles de euros.

El coste de las viviendas y otras superficies vendidas de los edificios de Santa Maria de la Cabeza, se ha determinado a
partir del reparto del coste contable proporcional al valor razonable de las viviendas.

No es posible evaluar el impacto en relacion al registro de las bajas en funcién del coste individualizado dado que al
haberse construido el edificio en bloque no existen costes especificos individualizados para cada una de las viviendas
vendidas. En cualquier caso, si como coste de cada una de las viviendas vendidas hubiésemos aplicado un coste
individual, establecido en base a los m2 de cada una de las unidades vendidas razon de los totales m2 del edificio, tal
método no hubiera supuesto diferencias significativas en cuanto al resultado de tales ventas, en funcién del criterio de
importancia relativa.

En cualquier caso, la situacion del mercado residencial en el ejercicio 2011 podria ocasionar diferencias significativas
entre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias del Grupo y el valor de realizacién efectivo de las mismas.

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién y construccion de los edificios que forman parte de las
inversiones inmobiliarias se afiaden al coste de dichos activos hasta el momento en que los activos estan finalizados y
aptos para su puesta en explotacion, y se interrumpe la activacion de los mismos en caso de interrumpirse los trabajos de
construccion de los mismos.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Los movimientos de estas partidas durante los afios 2009 y 2010, son los siguientes:
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INVERSIONES INMOBILIARIAS, ANO 2009

SALDOS A 01.01.2009 MOVIMIENTOS INVERSION 2009 MOVIMIENTOS AMORTIZ. ACUMULADA 2009 IMPORTE BRUTO A 31.12.2009
IMPORTE NETO A
31.12.2009
Importe bruto | Amort.acumulada Importe neto | Adqui.Inv.Ajustes| Ventas o bajas Traspasos Dotaciones| Ventas o bajas Traspasos Coste Actualiz. Ant.96] Actualiz. 96 Total Bruto | Amort.acumuladal
Solar 7.160,12 7.160,12 1.786,34 2.169,53 3.204,25 7.160,12] 7.160,12)
Edificio 32.399,47 13.352,69 19.046,78 734,53 8.913,52 10.199,13 13.286,82 32.399,47] 14.087,22] 18.312,25
Instalaciones complement. Meri-Cero 2.825,52 1.968,48 857,04 117,54 157,85 2.884,41 58,65 2.943,06 2.126,33 816,73
Mobiliario explotacion 2,05 1,14 0,91 0,31 2,05 2,05 1,45 0,60
Complejo inmobiliario en alquiler Meridiano-Cero: 42.387,16 15.322,31 27.064,85 117,54 892,69 13.586,32 12.368,66 16.549,72 42.504,70 16.215,00 26.289,70
Solar -99,71 16.912,59 16.812,88 16.812,88 16.812,88,
Edificio 42,72 -100,61 16.755,89 170,73 -1,01 16.698,00 16.698,00] 169,72 16.528,28,
Mobiliario explotacion 36,85 1,99 36,85 36,85 1,99 34,86
Complejo inmobiliario en alquiler Sagrera Centre: 79,57 -200,32 33.668,48 172,72 -1,01 33.547,73 33.547,73 171,71 33.376,02
Solar 3.311,41 3.311,41] -37,15 954,50 837,86 1.481,90 3.274,26| 3.274,26|
Edificio 8.503,99 3.520,85 4.983,14] -95,41 189,53 -41,57 2.460,08 2.349,49 3.599,01 8.408,58| 3.668,81] 4.739,77,
Instalaciones complement.Sta.M.Cabeza 1.027,01 546,89 480,12, 14,68 -11,69 33,41 -6,50 1.021,41 8,59 1.030,00] 573,80 456,20
Complejo inmobiliario en alquiler Sta. Maria de la Cabeza: 12.842,41 4.067,74 8.774,67 14,68 144,25 222,94 -48,07 4.435,99 3.187,35 5.089,50 12.712,84 4.242,61 8.470,23
Edificio La Mallola 222,97 85,67 137,30 4,67 168,47 54,50 222,97 90,34 132,63
0,00
Solar 1.866,31 1.866,31] 1.866,31 1.866,31] 1.866,31
Edificio 4.959,85 540,63 4.419,22 150,69 4.959,85 4.959,85 691,32 4.268,53
Instalaciones complementarias 1.693,07 682,60 1.010,47| 187,24 1.693,07 1.693,07] 869,84/ 823,23
Edificio industrial Bon Pastor 8.519,23 1.223,23 7.296,00 337,93 8.519,23 8.519,23 1.561,16 6.958,07
TOTAL 63.971,77 20.698,95 43.272,82)] 211,79 -344,57 33.668,45' 1.630,95 -49,08 26.710,01 15.556,01 21.693,72 97.507,4—B| 22.280,82 75.226,65|
1 INVERSIONES INMOBILIARIAS, ANO 2010
SALDOS A 01.01.2010 MOVIMIENTOS INVERSION 2010 MOVIMIENTOS AMORTIZ. ACUMULADA 2010 IMPORTE BRUTO A 31.12.2010 IMPORTE NETO A
Importe bruto | Amort.acumulada| Importe neto  JAdqui.Inv.Ajustes] Ventas o bajas|  Traspasos Dotaciones| Ventas o bajas | Traspasos Coste ] Actualiz. Ant.96] Actualiz. 96 | Total Bruto ] Amort.acumuladal 31.12.2010
Solar 7.160,12 7.160,12 1.786,34 2.169,53 3.204,25 7.160,12] 7.160,12)
Edificio 32.399,47 14.087,22 18.312,25 735,54 8.913,52 10.199,13 13.286,82 32.399,47] 14.822,76 17.576,71]
Instalaciones complement. Meri-Cero 2.943,06 2.126,33 816,73 445,20 148,22 3.329,61 58,65 3.388,26 2.274,55 1.113,71
Mobiliario explotacion 2,05 1,45 0,60 0,30 2,05 2,05 1,75 0,30}
Complejo inmobiliario en alquiler Meridiano-Cero: 42.504,70 16.215,00 26.289,70 445,20 884,06 14.031,52 12.368,66 16.549,72 42.949,90 17.099,06 25.850,84
Solar 16.812,88 16.812,88] 16.812,88 16.812,88 16.812,88,
Edificio 16.698,00 169,72 16.528,28] 113,52 340,03 16.811,52 16.811,52] 509,75 16.301,77|
Mobiliario explotacion 36,85 1,99 34,86 5,02 36,85 36,85 7,01 29,84
Complejo inmobiliario en alquiler Sagrera Centre: 33.547,73 171,71 33.376,02 113,52 345,05 33.661,25 33.661,25 516,76 33.144,49
Solar 3.274,26 3.274,26 -421,27 739,13 837,86 1.276,00 2.852,99 2.852,99]
Edificio 8.408,58 3.668,81 4.739,77| -1.078,01 178,46 -484,91 1.463,68 2.349,49 3.517,40 7.330,57| 3.362,36 3.968,21]
Instalaciones complement.Sta.M.Cabeza 1.030,00 573,80 456,20 92,53 -129,19 31,83 -71,90 984,75 8,59 993,34 533,73 459,61
Complejo inmobiliario en alquiler Sta. Maria de la Cabeza: 12.712,84 4.242,61 8.470,23 92,53 -1.628,47 210,29 556,81 3.187,56 3.187,35 4.801,99 11.176,90 3.896,09 7.280,81
Edificio La Mallola 222,97 90,34 132,63 4,67 168,47 54,50 222,97 95,01 127,96
0,00
Solar 1.866,31 1.866,31] 1.866,31 1.866,31] 1.866,31
Edificio 4.959,85 691,32 4.268,53 150,69 4.959,85 4.959,85 842,01 4.117,84]
Instalaciones complementarias 1.693,07 869,84 823,23 2,94 187,24 1.696,01 1.696,01] 1.057,08| 638,93
Edificio industrial Bon Pastor 8.519,23 1.561,16 6.958,07 2,94 337,93 8.522,17 8.522,17 1.899,09 6.623,08
TOTAL 97.507,48 22.280,82 75.226,65' 654,19 -1.628,47 1.782,00 -556,81 59.570,97 15.556,01 21.406,21 96.533,19' 23.506,01 73.027,1§|

(*) Tasado junto con el solar de Torrent d’Estadella (nota numérica 3.1.3)
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Las rentas procedentes del alquiler de inmuebles obtenidos por el Grupo por sus inversiones inmobiliarias, arrendados
en su totalidad en régimen de arrendamiento operativo, ascendieron a 13.094,87 miles de euros en el 2009 y a 13.707,95
miles de euros en el 2010.

Ninguno de los inmuebles que componen las inversiones inmobiliarias del Grupo se ha amortizado en su totalidad.

3.1.2. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO: PROPIEDADES PARA USO PROPIO
o Descripcién

“Propiedades para uso propio”, son aquellos inmuebles e instalaciones que se tienen para su uso en la produccién o
suministro de bienes y servicios, o con fines administrativos, y que se espera usar mas de un periodo contable. Los mas
destacados son el complejo hotelero Cabo Cervera ubicado en la localidad de Torrevieja (Alicante), asi como las oficinas
administrativas situadas en las localidades de Barcelona y Madrid.

o Normas de valoracién y criterios aplicados

Las Propiedades para uso propio se valoran a valor de coste (precio de adquisicion, menos la amortizacion acumulada y
cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida).

Las sustituciones o renovaciones de elementos que aumentan la vida util del bien, o su capacidad econémica, se
contabilizan como mayor importe del inmovilizado tangible, con la consiguiente baja contable de los elementos sustituidos
o renovados.

Los activos materiales adquiridos en régimen de arrendamiento financiero se registran en la categoria de activo a que
corresponde el bien arrendado, amortizandose a lo largo de sus vidas Utiles previstas siguiendo el mismo método que
para los activos en propiedad, o, si no existe razonable certeza de que se obtendra la propiedad al finalizar el
arrendamiento, se amortiza en el periodo mas corto entre su vida Gtil o el plazo por el que se ha pactado el
arrendamiento. Estos activos no representan mas que una parte no significativa de los activos del Grupo.

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicion, construccién o produccién de activos cualificados, que
son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para estar preparados para su uso o0 venta
previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que los activos estén sustancialmente preparados
para su uso o venta previstos. Los ingresos procedentes de inversiones, obtenidos en la inversion temporal de préstamos
especificos que aln no se han invertido en activos cualificados, se deducen de los costes por intereses aptos para la
capitalizacion.

Los demas costes por intereses se reconocen en resultados en el periodo en que se incurren.

El Grupo no tiene la obligacion de desmantelar activos fijos tangibles al final de su vida util.

Las amortizaciones de las “Propiedades para uso propio” se calculan, aplicando el método lineal, sobre el valor de coste
de los activos menos su valor residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras
construcciones tienen una vida util indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida en la cuenta

de pérdidas y ganancias consolidada y, basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacién que se detallan a
continuacion, determinados en funcion de los afios de la vida Gtil estimada, como promedio, de los diferentes elementos.
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NOTA NUMERICA 4.3.1.1.b

ACTIVOS TANGIBLES

. . - Coeficientes A
Inversiones inmobiliarias o Vida atil
de amortizacion %

Edificios 2% 50 afios
Edificios Industriales 3% 33 afios
Instalaciones complementarias 5%-15% 20 - 6,7 afios
Mobiliario explotacién 10%-15% 10 - 6,7 afos

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

Aquellos componentes importantes de las “Propiedades para uso propio”, y que necesitan ser reemplazados en
intervalos regulares, contablemente son tratados como activos diferentes al elemento principal, puesto que tienen una
vida (til diferente al elemento principal. Dichos componentes se miden también al valor de coste, y se amortizan de forma
lineal.

Por el contrario, todos aquellos costes destinados al mantenimiento y reparaciones de las instalaciones, se contabilizan
como gasto del periodo.

El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los diversos
elementos de su inmovilizado tangible, asi como las posibles reclamaciones que se le puedan presentar por el ejercicio
de su actividad, entendiendo que dichas pélizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

Al 31 de diciembre de 2010, el Grupo no tiene formalizados compromisos contractuales para la adquisicion de
propiedades a ocupar por el duefio. Tampoco lo tenia a 31.12.2009.

Ni durante el ejercicio 2009 ni durante el ejercicio 2010 se han activado gastos financieros en el epigrafe “Propiedades
para uso propio”.

No se han producido cambios en la estimacion de la vida util ni en los valores residuales. Los métodos de depreciacion
aplicados en el ejercicio 2010 no han experimentado variacion alguna respecto a los aplicados en el ejercicio anterior.

Los valores razonables de las “propiedades para uso propio” del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, calculados en
funcion de las valoraciones realizadas por American Appraisal, tasador independiente no vinculado al Grupo, ascienden a
15.844 miles de euros en el 2009 y 13.035 miles de euros, miles de euros en el 2010 respectivamente.

Para el célculo de dicho valor razonable, se ha utlizado el mismo método, que el utilizado en las Inversiones
inmobiliarias, el cual hemos detallado en la nota anterior 3.1.1.

- Informacion numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas durante los afios 2009 y 2010, son los siguientes:
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(en Miles de €)

PROPIEDADES OCUPADAS POR EL DUENO

PROPIEDADES PARA USO PROPIO

Hoteles en explotacion,

Planta: Solar

Planta: Edificio

Planta: Renovacs. Edificio e instalaciones complementarias
Planta: Instalaciones técnicas

Equipo: Mobiliario explotacién

Equipo: Lenceria, sabanas y ropa varia

Equipo: Turismos representacion y vehiculos industriales
Equipos: Mobiliario oficina Torrevieja

Equipos: Equipos proceso informac. Torrevieja

Oficinas administrativas

a) Barcelona

Equipos: Mobiliario oficina

Equipos: Equipos oficina

Equipos: Elementos decorativos
Equipos: Equipos proceso informac.
Equipo: Vehiculo industrial

b) Madrid

Equipos: Mobiliario oficina

Equipos: Equipos oficina

Equipos: Equipos proceso informac.Madrid

Utillaje y herramientas

VALOR CONTABLE A 01.01.2009 MOVIMIENTOS 2009 VALOR CONTABLE A 31.12 2009 VALOR RAZONABLE
porte bruto] Amort.acumulada]Deterioro | Importe neto Adqui y ajustes | Invers.en obra] Ventas o bajas | Deterioro | Amortizacion del periodo  Bajas en la amortizacion en el periodo | S/ valor coste | Actual.1996| Importe bruto Amort.acumulada Deterioro | Importe neto A 31/12/2009
6.869,13 -4.148,49 0,00 2.720,64 56,96 -584,84 6.873,52 52,57 6.926,09 -4.733,33 2.192,76 15.844,00
398,59 398,59 346,60 51,99 398,59 398,59
4.918,71 -2.985,50 1.933,21 29,11 -442,86 4.947,82 4.947,82 -3.428,36 1.519,46
20,62 -11,11 9,51 2,22 -2,79 22,84 22,84 -13,90 8,94]
1.343,94 -1.003,14 340,80 23,44 -129,05 1.367,02 0,36 1.367,38 -1.132,19 235,19
64,99 -63,30 1,69 -0,53 64,99 64,99 -63,83 1,16
32,08 -14,43 17,65 -5,68 32,08 32,08 -20,11 11,97]
16,18 -10,02 6,16 -1,37 15,97 0,21 16,18 -11,39 4,79]
74,02 -60,99 13,03 2,19 -2,56 76,20 0,01 76,21 -63,55 12,66
443,29 -376,98 0,00 66,31 10,63 -1,33 -24,22 -0,62 448,84 3,04 451,88 -400,58 51,30
79,52 -79,52 7713 2,39 79,52 -79,52
82,84 -68,63 14,21 -3,97 82,27 0,57 82,84 -72,60 10,24
13,54 -13,54 13,48 0,06 13,54 -13,54
237,89 -191,11 46,78 9,92 -1,33 -19,41 -0,62 246,48 246,48 -209,90 36,58
5,32 5,32 -0,84 5,32 5,32 -0,84 4,48]
11,67 -11,67 11,66 0,01 11,67 -11,67
0,71
12,51 -12,51 12,50 0,01 12,51 -12,51
13,24 -12,83 0,41 -0,20 13,24 13,24 -13,03 0,21
7.325,66 -4.538,30 0,00 2 787&@' 67,59 -1,33 -609,26 -0,62 7.335,60 55,61 7.391,21 -5.146,93 2.244,2-8| 15.844,00]

PROPIEDADES PARA USO PROPIO

Hoteles en explotacion,

Planta: Solar

Planta: Edificio

Planta: Renovacs. Edificio e instalaciones complementarias
Planta: Instalaciones técnicas

Equipo: Mobiliario explotacion

Equipo: Lenceria, sabanas y ropa varia

Equipo: Turismos representacion y vehiculos industriales
Equipos: Mobiliario oficina Torrevieja

Equipos: Equipos proceso informac. Torrevieja

Oficinas administrativas

a) Barcelona

Equipos: Mobiliario oficina
Equipos: Equipos oficina

Equipos: Elementos decorativos
Equipos: Equipos proceso informac.
Equipo: Vehiculo industrial

b) Madrid

Equipos: Mobiliario oficina

Equipos: Equipos oficina

Equipos: Equipos proceso informac.Madrid

Utillaje y herramientas

'ALOR CONTABLE A 01.01.2010

PROPIEDADES OCUPADAS POR EL DUENO
MOVIMIENTOS 2010

ALOR CONTABLE A 31.12 2010

VALOR RAZONABLE

[Tmporte bruto] Amort.acumulada] Deterioro] _Importe neto_| _Adqui y ajustes ] Invers.en obra]_Ventas o bajas ] _Deterioro_J Amortizacion del periodo__Bajas en fa amortizacion en el periodo_| S7 valor coste ] Actual. 1996] Importe bruto] __Amortacumulada__| Deterioro|_Importe neto A 31/12/2010
6.926,09 -4.733,33 219276 82,90 582,22 6.956,42 52,57 7.008,99 -5.315,55 1.693,44 13,035,00
398,59 398,59 346,60 51,99 398,59 398,59)
4.947,82 -3.428,36 1519,46 35,20 -478,82 4.983,02 4.983,02 -3.907,18 1.075,84]
22,84 -13,90 8,94 2,62 22,84 22,84 -16,52 6,32
1.367,38 -1.132,19 235,19 4331 -89,43 141033 036 1.410,69 -1.221,62 189,07
64,99 -63,83 116 0,53 64,99 64,99 -64,36 0,63]
32,08 20,11 11,97 6,44 32,08 32,08 -26,55 5,53]
16,18 -11,39 4,79 1,34 15,97 021 16,18 12,73 3,45|
76,21 63,55 12,66 4,39 -3,04 80,59 0,01 80,60 -66,59 14,01
451,88 -400,58 51,30 102,60 -19,09 -30,54 19,09 532,35 3,04 535,39 -412,03 123,36
79,52 79,52 92,24 6,42 169,37 239 171,76 -85,94 85,82)
82,84 72,60 10,24 -3,05 82,27 057 82,84 75,65 7.19
13,54 -13,54 13,48 0,06 13,54 -13,54
246,48 -209,90 36,58 10,36 -19,09 -18,59 19,09) 237,75 237,75 -209,40 28,35|
5,32 0,84 4,48 2,48 5,32 5,32 332 2,00|
11,67 -11,67 11,66 0,01 11,67 -11,67
12,51 -12,51 12,50 0,01 12,51 -12,51
13,24 -13,03 021 -0,08 1324 1324 1311 013
739121 ~5.146.03 2.244,28] 165,50 -19,09 512,60 T0,09] 750201 55,01 757,62 ~5.740.68 T816.93] 13.035,00
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3.1.3. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO: PROPIEDADES EN CONSTRUCCION O EN STOCK CON DESTINO
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

o Descripcién

Se trata de aquellos solares e inmuebles en construccién de edificios destinados al alquiler, o a fines administrativos, o a
otros fines aun por determinar. En el caso del Grupo CEVASA las propiedades en construccion o en stock actuales se
destinaran exclusivamente a Inversiones inmobiliarias.

Dentro de este apartado se incluyen:

- Un edificio en construccién en la localidad de Vic (Barcelona) destinado a viviendas de proteccién oficial. Hasta el
31.12.2010 se habia registrado una inversion de 2.564,09 miles de euros.

- Un edificio en construccion en la localidad de Sant Joan de les Abadesses (Girona), destinado al alquiler de viviendas
de proteccion oficial. Hasta el 31.12.2010 se habia registrado una inversién de 904,38 miles de euros.

- Un solar calificado como industrial en el barrio barcelonés de Bon Pastor, que se destinara, en principio, a promover una
edificacion en alquiler.

- Un edificio en construccién en la localidad de Santa Coloma de Gramanet en Barcelona, que se destinara al alquiler de
viviendas de proteccion oficial. Hasta el 31.12.2010 se habia registrado una inversion de 19.396,91 miles de euros.

- Un solar en la localidad de Terrassa (Barcelona), que destinara a promover un edificio de viviendas de proteccion.
Hasta el 31.12.2010 se habia registrado una inversion de 2.858,96 miles de euros.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

Las Propiedades en construccion o en stock con destino “Propiedades, planta y equipo” se registran a su precio de coste,
deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los honorarios profesionales, gastos
notariales y de registro, impuestos y tasas, y costes de urbanizacién y construcciéon en funcién de las certificaciones
respecto a la obra ejecutada (no acopios). La amortizacion de estos activos, al igual que la de otros activos inmobiliarios,
comienza cuando los activos estan listos para el uso para el que fueron concebidos.

Un elemento en stock o en construccién con destino propiedades, planta y equipos es registrado como activo en este
epigrafe cuando:

a) Es posible que la empresa obtenga beneficios econémicos futuros derivados del mismo.
b) El coste futuro del activo puede ser determinado con suficiente fiabilidad.

Durante los ejercicios 2009 y 2010, no se han activado dentro del coste de las propiedades, planta y equipo en
construccion gastos de personal. El detalle de los gastos financieros activados en propiedades en stock con destino
propiedades, planta y equipo en los ejercicios 2010 y 2009 figuran en la nota numérica 3.2.6. del presente informe.

Los valores razonables de las “propiedades en stock o construcciéon con destino inversiones inmobiliarias ” del Grupo al
31 de diciembre de 2010 y 2009, calculados en funcién de las valoraciones realizadas por American Appraisal, tasador
independiente no vinculado al Grupo, ascienden a 16.364 miles de euros en el 2009 y a 25.158 miles de euros en el
2010.

Para el calculo de dicho valor razonable, se ha utilizado el mismo método, que el utilizado en las Inversiones
inmobiliarias, el cual hemos detallado en la nota anterior 3.1.1.
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o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas durante los afios 2009 y 2010 son las siguientes:
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VALOR CONTABLE A 01.01.2009

MOVIMIENTOS 2009

VALOR CONTABLE A 31.12 2009

VALOR RAZONABLE A

Importe bruto | Deterioro|  Importe neto | Adquisiciones [Invers.en obra] Traspasos | Deterioro | S/ valor coste | Actual.1996] Importe bruto | Deterioro] ~ Importe neto 31/12/2009

PROPIEDADES EN CONSTRUCCION O EN STOCK QUE SE UTILIZARAN EN EL FUTURO COMO INVERSIONES MOBILIARIAS
Solares en propiedad
Coste solar Torrent d'Estadella 2.918,25 2.918,25 2.918,25 2.918,25 2.918,25 ™*
Solares en propiedad
Solar Terrassa 2.801,56 2.801,56 37,88 2.839,44 2.839,44 2.839,44 2.966,00
Edificios en construccion
Edificicio "Cubics" Sta. Coloma de Gramanet 9.856,79 9.856,79 1.779,48 11.636,27 11.636,27 11.636,27 13.398,00
Inversiones en desarrollo de proyectos HPO sobre solares
todavia no adquiridos pero con firme compromiso de adquisicion 173,06 173,06 173,06 173,06 NO TASADO
TOTAL 15.576,60 15.576,60 1.817,36 17.567,02 17.567,02 17.567,02 16.364,00
(*) Tasado junto con el edificio industrial que consta en "Inversiones inmobiliarias"

VALOR CONTABLE A 01.01.2010 MOVIMIENTOS 2010 VALOR CONTABLE A 31.12 2010 VALOR RAZONABLE A

Importe bruto | Deterioro | Importe neto | Adquisiciones |invers.en obra]  Traspasos/Ajustes | Deterioro | S/ valor coste | Actual.1996| Importe bruto | Deterioro] ~ Importe neto 31/12/2010

PROPIEDADES EN CONSTRUCCION O EN STOCK QUE SE UTILIZARAN EN EL FUTURO COMO INVERSIONES MOBILIARIAS
Solares en propiedad
Coste solar Torrent d'Estadella 2.918,25 2.918,25 2.918,25 2.918,25 2.918,25 *)
Solares en propiedad
Solar Terrassa 2.839,44 2.839,44 19,53 2.858,97 2.858,97 2.858,97 3.100,00
Edificios en construccion
Edificio "Cubics" Sta. Coloma de Gramanet 11.636,27 11.636,27 7.760,64 749,91 19.396,91 19.396,91 749,91 18.647,00 18.647,00
Edificios en construccion
Edificio "Jaume Munmany" Vic 1.550,00 646,07 368,02 80,09 2.564,09 2.564,09 80,09 2.484,00 2.484,00
Edificios en construccion
"Colonia Espona" San Joan de les Abadesses 300,00 319,21 285,17 904,38 904,38 904,38 927,00
Inversiones en desarrollo de proyectos HPO sobre solares
todavia no adquiridos pero con firme compromiso de adquisicion 173,06 173,06 480,13 -653,19
TOTAL 17.567,02 17.567,02 1.850,00 9.225,58 0,00 830,00 28.642,60 28.642,60 830,00 27.812,60 25.158,00

(*) Tasado junto con el edificio industrial que consta en "Inversiones inmobiliarias"

77 de 145



3.1.4. ACTIVOS INTANGIBLES
o Descripcién

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio
juridico o han sido desarrollados por las entidades consolidadas. Solo se reconocen contablemente aquellos cuyo coste
puede estimarse de manera razonablemente objetiva y de los que las entidades consolidadas estiman probable obtener
en el futuro beneficios econémicos.

Los activos intangibles en el Grupo CEVASA se componen exclusivamente de aplicaciones informaticas.
o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccién y, posteriormente se valoran a
su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado, todo ello siguiendo el tratamiento de referencia de las NIIF.

Un activo intangible generado internamente Gnicamente se reconoce si se cumplen todas las condiciones indicadas a
continuacion:

a) si se crea un activo que pueda identificarse (como software 0 nuevos procesos);
b) si es probable que el activo creado genere beneficios econémicos en el futuro; y
c) si el coste del desarrollo del activo puede evaluarse de forma fiable.

No se reconocen como activos intangibles, sino como gastos del periodo en que se incurren, las marcas, las cabeceras
de periédicos o revistas, los sellos o denominaciones editoriales, las listas de clientes u otras partidas similares
generadas internamente.

Los activos intangibles generados internamente se amortizan linealmente a lo largo de sus vidas Utiles.

Los activos intangibles pueden ser de “vida Util indefinida“ - cuando, sobre la base de los andlisis realizados de todos los
factores relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del periodo durante el cual se espera que generaran
flujos de efectivo netos a favor de las entidades consolidadas - o de “vida util definida “, en los restantes casos.

En el caso del Grupo CEVASA no se han desarrollado activos generados internamente. Todos los activos intangibles son
de vida definida estimada como promedio de los diferentes elementos, y se amortizan en funcién de la misma. Al tratarse
de aplicaciones informéticas que incurren rapidamente en obsolescencia tecnoldgica se amortizan linealmente, a razon
un 25% anual.

En ambos casos, las entidades consolidadas reconocen contablemente en el estado de resultados cualquier pérdida que
haya podido producirse en el valor registrado de estos activos. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por
deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios
anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales.

Cuando una aplicacién informatica no amortizada en su totalidad se considera obsoleta y deja de utilizarse en la gestion
de los negocios de Grupo, se da de baja de los registros por el valor contable.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informaticos se registran con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicio en que se incurren.

Las aplicaciones informéticas pueden estar contenidas en un activo material o tener sustancia fisica, incorporando por

tanto elementos tangibles e intangibles. Estos activos se reconocen como activo material cuando forman parte integral
del activo material vinculado siendo indispensables para su funcionamiento.
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o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas en los afios 2009 y 2010, son las siguientes.
(en Miles de €)

A, Saldo a 01/01/2009 Movimiento Saldo a 31/12/2009
Descripcion del afo
Saldo bruto| Deterioro | Saldo neto Saldo bruto | Deterioro | Saldo neto
Activos intangibles no generados internamente
- Aplicaciones informaticas
Inversion 358,57 358,57 1,36 359,93 359,93
Amortizacién acumulada -304,56 -304,56 -22,55 -327,11 -327,11
TOTAL: 54,01 54,01 -21,19 32,82 32,82
L Saldo a 01/01/2010 Movimiento Saldo a 31/12/2010
Descripcion del afio
Saldo bruto| Deterioro | Saldo neto Saldo bruto | Deterioro | Saldo neto
Activos intangibles no generados internamente
- Aplicaciones informéticas
Inversion 359,93 359,93 36,69 396,62 396,62
Amortizacién acumulada -327,11 -327,11 -20,59 -347,70 -347,70
TOTAL: 32,82 32,82 16,10 48,92 48,92

El importe de los activos intangibles en explotacién totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2010 asciende a 327,99
miles de euros. El importe era de 264,23 miles de euros a 31 de diciembre de 2009.

Los activos intangibles del Grupo CEVASA registrados en este epigrafe no han sido desarrollados internamente y solo se

dispone de licencias de uso de los mismos por las sociedades del Grupo, no siendo posible cederlas ni transmitirlas a
terceros.

3.1.5. EN ESTE NOTA NUMERICA DIFERENCIAMOS:
A) PARTICIPACION SOCIEDADES PUESTAS EN EQUIVALENCIA
o Descripcién
La inversion registrada en este epigrafe a 31.12.2010 en concepto de empresas subsidiarias, se corresponden con el
valor de la participacion en SBD Lloguer Social, S.A., participada en un 40%.
o Normas de valoracion
Estas inversiones se valoran por el método de “participacion”, registrandose en las cuentas consolidadas por su valor

neto patrimonial en funcion de la participacion del Grupo en sus capitales, una vez considerados los dividendos
percibidos de las mismas y otras estimaciones patrimoniales.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

79 de 145



El importe registrado responde al siguiente detalle:

31.12.2010 31.12.2009
* Valor Patrimonial
SBD LLoguer Social, S.A. 21.650,78 miles de euros 7.068,73 miles de euros
* 40% participacion 8.660,31 miles de euros 2.827,49 miles de euros

3.1.6. ACTIVOS FINANCIEROS
A) INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO: Instrumentos de patrimonio o inversiones financieras
disponibles parala venta
o Descripcién

Forma parte de estas inversiones una cartera de renta variable (instrumentos de patrimonio) adquirida en el ejercicio
2010, con la intencién de mantenerla a largo plazo.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los activos financieros disponibles para la venta se valoran inicialmente por su valor razonable, que en este caso
corresponde al precio de la transaccion.

Los activos financieros disponibles para la venta se valoraran posteriormente por su valor razonable. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero cause baja
del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.
La falta de recuperaciéon del valor en libros de estos instrumentos de patrimonio se evidenciara por un descenso
prolongado y significativo en su valor razonable.
Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable, siempre que exista una
evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo de acuerdo al parrafo anterior, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

o Informaciéon numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas
A 31/12/2010, la cartera de inversiones financieras disponibles para la venta alcanza un total de 980,47 miles de euros a
valor de adquisicion.
B) PRESTAMOS Y DEUDORES CON INTERESES

o Descripcién

Este epigrafe recoge los préstamos concedidos por el CEVASA a empresas asociadas.
o Normas de valoracion y criterios aplicados

Entre CEVASA y sus asociadas se mantienen cuentas de préstamos, registrandose por los importes nominales que se
acreditan a las asociadas.
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o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Al cierre del afio 2.010 no existe saldo en este epigrafe. Frente a ello, al cierre del afio 2.009 se tenia registrado un
importe de 3.019,23 miles de euros en concepto de préstamo a las sociedad asociada SBD Lloguer Social, S.A.

C) INVERSIONES FINANCIERAS DISPONIBLES PARA SU NEGOCIACION
o Descripcion

Este epigrafe recoge todos los activos financieros de titularidad de las sociedades del Grupo incluyéndose entre los
mismos, por este orden:

a) Instrumentos de capital de otras empresas o derechos sobre los mismos, principalmente acciones de
sociedades con titulos admitidos a cotizacion oficial en los Mercados de valores. Estas sociedades son de
ratings elevados y sus acciones forman parte, en su mayoria, de indices bursatiles.

b) Derechos contractuales a recibir efectivo u otro activo financiero por parte de otras empresas. Aqui se
encuentran inversiones en pagarés bancarios, titulos de deuda emitidas por sociedades, etc.

c) Derechos contractuales a intercambiar instrumentos financieros con otras empresas, en condiciones
claramente favorables.

d) Depositos bancarios de efectivo plazos superiores a 3 meses.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los activos financieros se reconocen en el balance de situacion del Grupo cuando se lleva a cabo su adquisicion (fecha
de negociacion). Se registran inicialmente por su valor razonable, incluyéndose en general los costes de la operacion.

Todos los activos financieros materializados por las sociedades del Grupo se clasifican como activos negociables o
activos adquiridos por las sociedades con el objetivo de beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten
en sus precios o con las diferencias existentes entre su precio de compra o venta.

Los beneficios y las pérdidas procedentes de las variaciones en el valor razonable de los activos negociables se incluyen
en los resultados netos del ejercicio.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha dada el importe por el que podria ser
comprado o vendido en esa fecha entre dos partes, en condiciones de independencia mutua e informadas en la materia,
qgue actuasen libre y prudentemente. La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento
financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado y transparente (“precio de cotizacion” o “precio de
mercado”). Si este precio de mercado no puede ser estimado de manera objetiva y fiable para un determinado
instrumento financiero, se recurre para estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de
instrumentos analogos o al valor actual descontado de todos los flujos de caja futuros (cobros o pagos), aplicando un tipo
de interés de mercado de instrumentos financieros similares (mismo plazo, moneda, tipo de tasa de interés y mismo
calificacion de riesgo equivalente).

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un instrumento financiero a la
totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente. Para los
instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual
establecido en el momento de su adquisicién mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a
un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la
tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a
tener lugar.

El valor razonable de estas partidas se ha determinado tomando como referencia las cotizaciones publicadas en los
mercados activos al cierre del ejercicio.
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o

Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son las siguientes.

Activos Financieros para negociacion:
- Pagarés y Dep6sitos bancarios
- Acciones

- Obligaciones

TOTAL:

- Pagarés y depdsitos bancarios
- Acciones de otras Compaiiias
- Fondos de Inversion

- Obligaciones

TOTAL:

- Pagarés y depdsitos bancarios
- Acciones de otras Compafiias
- Obligaciones

TOTAL:

(en Miles de €)

SALDO A 31/12/2009 SALDO A 31/12/2010
Valor de coste |Plusvalia/Minusvalia| Total Valor de coste | Plusvalia/Minusvalia Total
14.091,28 14.091,28 12.766,02 12.766,02
649,09 187,71 836,80 3.034,81 -144,15| 2.890,66
381,22 381,22 125,00 125,00
15.121,59 187,71 15.309,30 15.925,83 -144,15 15.781,68
(en Miles de €)
ANO 2009
Importe a 01/01/09 Inversiones/desinversiones |Plusvalias/minusvalias no realizadas| Importe a 31/12/08
14.245,76 -154,51 14.091,25
649,09 187,71 836,80
390,96 -9,74 381,22
14.636,72 484,84 187,71 15.309,27
ANO 2010

Importe a 01/01/10

Inversiones/desinversiones

Plusvalias/minusvalias no realizadas

Importe a 31/12/10

14.091,25 -1.325,23 12.766,02
836,80 2.198,01 -144,15 2.890,66
381,22 -256,22 125,00

15.309,27 616,56 -144,15 15.781,65'
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Las plusvalias y minusvalias registradas durante el ejercicio 2.010 de los valores en cartera integrantes de las
inversiones disponibles para su negociacion (-144,15 miles de euros) se han registrado en la cuenta de pérdidas y
ganancias . Los importes registrados por esos mismos conceptos y correspondientes a los valores integrantes de la
cartera de inversiones disponibles para su venta se han registrado directamente en el Patrimonio neto (98,50 miles de
euros).

3.1.7. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS: DEPOSITOS Y FIANZAS
o Descripcion

Corresponden mayoritariamente a los importes depositados por el Grupo CEVASA ante las Administraciones Publicas
Autondmicas, que previamente han recibido de los inquilinos de los complejos inmobiliarios, en concepto de fianzas.

o Normas de valoracion y criterios aplicados
Estos depdsitos constituidos ante diferentes Administraciones Publicas se registran por su valor efectivo depositado.
Tanto estos depoésitos como los importes acreditados a las Administraciones Publicas no se someten a pruebas de

deterioro, al considerar que las Administraciones Publicas no incurrirdn en insolvencia, quiebra o suspension de pagos
alguna.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son los siguientes:
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(en Miles de €)

Saldo Aplicaciones o Saldo
a31.12.2008  mayor deposito @ 31.12.2009

Fianzas constituidas 0,45 0,45
Depositos varios 2,82 9,86 12,68
Fianzas depositadas en la Generalitat 764,81 125,19 890,00
Fianzas depositadas en la CC.AA. Madrid 115,64 8,83 124,47
Depositos en garantia de promociones en construccién 0,35 0,35

Total: 884,07 143,88 1.027,95

Saldo Aplicaciones o Saldo
a 31.12.2009 mayor depdésito a31.12.2010

Fianzas constituidas 0,45 0,45
Depositos varios 12,68 -1,56 11,12
Fianzas depositadas en la Generalitat 890,00 34,16 924,16
Fianzas depositadas en la CC.AA. Madrid 124,47 124,47
Dep6sitos en garantia de promociones en construccién 0,35 0,35

Total: 1.027,95 32,60 1.060,55

3.1.8. STOCKS INMOBILIARIOS: TERRENOS Y SOLARES
o Descripcién

Este epigrafe comprende los “Terrenos y solares” adquiridos por el Grupo CEVASA, y que se destinaran al desarrollo de
futuras promociones inmobiliarias para la venta.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los “Terrenos y solares” son valorados por el método del coste, incluyéndose en el mismo aquellos gastos directos
asociados a la transmisién (gastos notariales, registrales, comisiones de intermediarios, etc.) e impuestos que gravan las
operaciones (Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, Impuesto sobre el Valor
Afadido cuando no es deducible fiscalmente, etc.)

Los costes de financiacién externa, para la adquisicién y desarrollo de los “Terrenos y solares”, cuando existen, son

imputados como mas coste del terreno o solar, solo a partir de que sobre los terrenos o solares se estén desarrollando
trabajos de urbanizacién o de promocién inmobiliaria.
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Los costes de adquisicion reflejan, por tanto, los siguientes costes:

a) el precio de compra del terreno o solar,

b) los impuestos relacionados con la adquisicion (aquellos que no sean recuperables por la
empresa de las Administraciones Tributarias),

c) los trabajos técnicos y administrativos (destinados al acondicionamiento del solar),

d) los costes de financiacion segun el criterio anteriormente mencionado.

Como el resto de inmuebles de las sociedades del Grupo, también los inmuebles asociados a las actividades de
desarrollo (promocién inmobiliaria) son valorados al cierre de cada ejercicio por una sociedad independiente. Si como
resultado de la misma, se aprecia que alguno de estos inmuebles han sufrido algin deterioro de valor respecto al valor
de coste, éste se reflejaria directamente en la cuenta de resultados. Si de posteriores valoraciones se aprecia que tal
deterioro ha desaparecido se anularia el mismo hasta el total registrado previamente como maximo.

Los activos recibidos en una permuta se registran por el valor razonable del activo recibido a menos que la transaccion
de intercambio no tenga sustancia comercial o no pueda medirse con fiabilidad el valor razonable del activo recibido, ni
del activo entregado. Si el activo adquirido no se mide por su valor razonable, el coste se valorara por el importe en libros
del bien entregado.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas durante los afios 2009 y 2010, son las siguientes:
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(en Miles de €)

EXISTENCIAS E INVENTARIOS

PAGOS MINIMOS ESTIMADOS |
HASTA FINALIZACION OBRAS EN

Valor Contable a 01.01.2009 MOVIMIENTOS 2009 VALOR RAZONABLE A 31.12.2009] CURSO
Importe neto Adquisiciones] _Inversiones ] _reclasmcaciones ]| Trasp.a solares ] 1rasp.a edif.en constr] Trasp.a edi.acabados [T rasp.al/del inmovilizadd Canc.prov.finaliz.obras] Ventas | Deterioro | Importe neto De O a 5 anos | Total
Terrenos urbanizables
Costes de adquisicién 198,44 0,38 198,82
Honorarios técnicos
Administracién
Solares
Solares 9.210,37 68,14 173,52 9.104,99
Honorarios técnicos y otros gastos de desarrollo 1.286,49 1.286,49 38.373,00|
10.695,30 68,52 173,52] 10.590,30 38.373,00
Edificios en construccion 293,57
Coste solar 21.234,32 -17.958,37 3.275,95
Honorarios técnicos 746,68 -668,55 78,13
Licencias, tasas e impuestos 446,79 635,88 -941,68 140,99
Seguros 67,54 59,63 -111,58 15,59
Urbanizacion 530,83 -530,83
Construccion 14.512,87 4.011,26 -14.654,52 -359,93 4.229,54,
Legalizacién 131,07 84,95 -216,02
Comercializaciéon
Administraciéon
Otros conceptos 1.283,15 492,13 -1.772,34 2,94 8.157,00
38.953,25 5.283,85 -36.853,89 -359,93 7.743,14 8.157,00 293,57 293,57
Edificios acabados
Edificios acabados de viviendas
Viviendas acabadas en bloque 27,98 36.853,89 -33.668,48 1,63 232,76 2.979,00 2.979,00
27,98 36.853,89 -33.668,48 1,63 232,76 2.979,00 2.979,00
TOTAL 49.676,53 5.352,37 -33.668,48 1,63 46,35] 21.312,44 49.509,00 293,57 293,57
EXISTENCIAS E INVENTARIOS
Valor Contable a 01.01.2009 MOVIMIENTOS 2010 VALOR RAZONABLE A 31.12.2010] PAGOS MINIMOS ESTIMADOS
Importe neto Adquﬁlclonea Inversiones | Teclasiicaciones | Trasp.asolares |Trasp.a edif.en constr.|Trasp.a edif.acabados.[Trasp.al/del lnmovmzadqCanc.prov.flnallz,obras| Ventas | Deterioro | Importe neto De O a 5 anos | Total
Terrenos urbanizables
Costes de adquisicion 198,82 198,82
Honorarios técnicos
Administracién
Solares
Solares 9.104,99 52,30 22,00 9.135,29
Honorarios técnicos y otros gastos de desarrollo 1.286,49 20,32 -138,52 1.168,29 35.598,00;
10.590,30 72,62 -138,52 22,00] 10.502,40 35.598,00
Edificios en construccion
Coste solar 3.275,95 -3.275,95
Honorarios técnicos 78,13 -78,13
Licencias, tasas e impuestos 140,99 -140,99
Seguros 15,59 -15,59
Urbanizacion
Construccion 4.229,54 285,94 -4.515,48
Legalizacion
Comercializacién
Administraciéon
Otros conceptos 2,94 -2,94
7.743,14 285,94 -8.029,08
Edificios acabados
Edificios acabados de viviendas
Viviendas acabadas en bloque 2.979,00 320,72 8.029,08 2.300,15 -67,61 9.096,26 9.318,00
2.979,00 320,72 8.029,08 2.300,15 -67,61 9.096,26 9.318,00
TOTAL 21.312,44 679,28 2.300,15' -45,61] 19.598,66 44.916,00
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3.1.9. STOCKS INMOBILIARIOS: EDIFICIOS EN CONSTRUCCION
o Descripcion

Son los inmuebles en construccion destinados a promociones inmobiliarias para la venta.
o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los “Edificios en construccion” son valorados por el menor entre el valor razonable o de mercado y el coste (éste incluye
los costes de adquisicion mas los costes de conversion de los mismos). Los costes de conversién o de promocion
inmobiliaria son aquellos en los que se incurre para llevar a cabo la transformacién del solar o terreno a edificio acabado.
Dichos costes se pueden dividir en costes directos e indirectos, y a su vez los indirectos pueden ser variables o fijos.

Asimismo, los costes de financiacion externa en los que se incurre para la conversion de los terrenos o solares a edificio
acabado, son imputados como mayor coste de edificio en curso, en lugar de considerarse como gasto del periodo en el
que se realizan.

Los costes de conversion incluyen los siguientes costes:

a) Costes directos: son aquellos costes relacionados directamente con la urbanizacién y acondicionamiento del solar,
y con la construccion del edificio.

b) Los costes indirectos mas destacados son:

- los honorarios de los técnicos (durante la construccion),

- impuestos relacionados con la construccion y finalizacion del edificio (y que no sean
recuperables por la empresa de las Administraciones Tributarias),

- seguros de la obra,

- costes administrativos,

- y por ultimo los costes de financiacién externa en los que se ha incurrido para poder
desarrollar la promocién inmobiliaria.

Como el resto de inmuebles de las sociedades del Grupo, también los inmuebles asociados a las actividades de
desarrollo (promocion inmobiliaria) son valorados al cierre de cada ejercicio por una sociedad independiente. Si como
resultado de la misma, se aprecia que alguno de estos inmuebles han sufrido algin deterioro de valor respecto al valor
de coste, éste se reflejaria directamente en la cuenta de resultados, minorando el valor registrado del activo. Si de
posteriores valoraciones se aprecia que tal deterioro ha desaparecido se anularia el mismo hasta el total registrado
previamente como maximo.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son los que se indican en el punto 3.1.8.

3.1.10. STOCKS INMOBILIARIOS: EDIFICIOS ACABADOS
o Descripcién
En este epigrafe se registran las construcciones ya finalizadas y puestas a la venta.

o Normas de valoracion y criterios aplicados
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Los “Edificios acabados”, son valorados por el menor entre el valor razonable y el coste. Este Ultimo estd compuesto por
los costes de adquisicion mas los costes de conversion o de promocién inmobiliaria y por Ultimo los costes de
legalizacion de obra.

A partir del momento en el que se ha finalizado la construccién, ya no se imputan costes de financiaciéon externa dentro
del coste de la obra.

Los costes de legalizacion, son:

- honorarios de notarios,
- honorarios del registro de la propiedad,
- impuestos y tasa que gravan la legalizacion.

Como el resto de inmuebles de las sociedades del Grupo, también los inmuebles asociados a las actividades de
desarrollo (promocion inmobiliaria) son valorados al cierre de cada ejercicio por una sociedad independiente. Si como
resultado de la misma, se aprecia que alguno de estos inmuebles han sufrido algin deterioro de valor respecto al valor
de coste, éste se reflejaria directamente en la cuenta de resultados. Si de posteriores valoraciones se aprecia que tal
deterioro ha desaparecido se anularia el mismo hasta el total registrado previamente como maximo.

Las metodologias utilizadas para la determinacion del valor razonable de las existencias (terrenos y solares, promociones
en cursos y edificios acabados) han sido las siguientes:

a) Mercado: De acuerdo con este método, se compara la propiedad objeto de estudio con otras de similares
caracteristicas, recientemente vendidas o que se estan ofertando en el mercado, haciendo un andlisis comparativo
de las mismas, realizando los correspondientes ajustes debido a factores que pueden producir diferencias, tales
como situacion, superficie, dimensiones, forma, topografia, accesos, calificacion urbanistica, tipo de
construccion, antigiedad, conservacion, distribucion, funcionalidad, disefio, etc.

b) Rentabilidad: De acuerdo a este método, se hace una estimacion de los probables ingresos que la propiedad es capaz
de generar, por comparacion con otras propiedades existentes en el mercado que estan arrendadas o se ofertan en
alquiler, tras una investigacion en el mercado inmobiliario.

c) Desarrollo: Este método indirecto es especialmente idoneo para propiedades que por sus dimensiones y
caracteristicas especiales van a requerir un desarrollo inmobiliario que se extiende en el tiempo por un periodo superior a
un afio.

En éste método se anticipa el probable nivel de ingresos derivados de la venta de las propiedades, supuestas
construidas, de acuerdo con los parametros fijados por la ordenanza urbanistica. Dicha progresion de las ventas se
determina en funcién del volumen edificable permitido, y del grado de absorcion del mercado, que finalmente determina
el horizonte temporal de la inversion.

A continuacién se establece el programa de construcciébn que permita sostener las ventas previstas, y cubrir la
demanda del mercado.

Como gastos inherentes a los hechos econémicos citados tenemos los gastos de venta y comercializacion, y los
costes de proyecto, licencia, etc.

La diferencia obtenida al restar de los ingresos los costes y gastos, representa el beneficio que se espera obtener

a través de las ventas, y el ingreso atribuible al terreno o la recuperacion del desembolso efectuado en la compra del
terreno a través de las ventas.

88 de 145



El beneficio que el inversor o promotor desea obtener es a su vez el riesgo de la inversion, pues esta sujeto a una
serie de variables en las que no es posible determinar con exactitud el grado de incertidumbre de las mismas.

Deduciendo, por tanto, el riesgo de la inversion de la diferencia de ingresos menos costes y gastos, obtenemos por
diferencia la recuperacién del terreno o ingreso atribuible al terreno.

c) Flujo de Caja Descontado: Segiin este método, el valor de la propiedad se obtiene, calculando los flujos de caja
que la propiedad es capaz de generar en el tiempo, deducidas las inversiones de capital para conseguir mantener la
propiedad en un estado 6ptimo de utilizacion y servicio. Determinado el llamado “holding period” u horizonte temporal
de la inversion, se estima igualmente el valor residual o valor Razonable de Mercado de la inversién que se obtendria al

final del dltimo afio de dicho periodo. Los flujos obtenidos se actualizan con una tasa de descuento, que es el
coste ponderado de capital, obteniendo una aproximacion al valor.

d) Residual: Este método, derivado del Método del Flujo de Caja Descontado, se basa en obtener una indicacion
del valor del terreno partiendo del Flujo de Caja (ant.imp.) que la propiedad es capaz de generar, alquilando los
diversos espacios que la componen, habiendo ya deducido los gastos operativos.

El Flujo de Caja (ant.imp.) no es sino el retorno de los capitales productivos empleados, es decir, los activos que forman
la propiedad, supuesta construida. Por tanto, deduciendo del Flujo de Caja (ant.imp.) el rendimiento exigible al
activo depreciable, obtenemos por diferencia el rendimiento exigible al activo no amortizable, es decir, el terreno.
Descontando el flujo de terreno, con riesgo, a una tasa adecuada, obtenemos una indicacién del valor del terreno.
Afadiendo el coste del Activo depreciable determinado en el Método del Coste, obtenemos una indicacién mas de
valor de la inversion existente.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son los que se indican en el punto 3.1.8..

3.1.11 STOCKS: EXISTENCIAS COMERCIALES Y OTROS APROVISIONAMIENTOS
o Descripcién.

Son aquellas formadas por los productos para reposicién, y que se encuentran al cierre del ejercicio en los almacenes de
los centros de trabajo del Grupo CEVASA.

o Normas de valoracién

Las “Existencias Comerciales” y los “Otros Aprovisionamientos” se valoran al coste de adquisicion. Dichas existencias se
encuentran valoradas segun el método del coste medio ponderado.

Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen en la determinacién del precio
de adquisicion.

Las Sociedades de Grupo realizan una evaluacion del valor neto realizable de las existencias al final del ejercicio dotando
la oportuna pérdida cuando las mismas se encuentran sobrevaloradas. Cuando las circunstancias que previamente
causaron el deterioro han dejado de existir o cuando existe clara evidencia de incremento en el valor neto realizable
debido a un cambio en las circunstancias econémicas, se procede a revertir al importe de la provisién. En el caso del
Grupo CEVASA, no se han dotado tales provisiones debido a que no se han producido las circunstancias detalladas
anteriormente.
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o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas durante los afios 2009 y 2010, son las siguientes.
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Existencias ciales. Y otros aprovisionamientos
Comestibles

Bebidas y Envases

Otros materiales

Materiales hotel C.Cervera y limpieza CC
Materiales Mantenimiento edificios

(en Miles de €)

EXISTENCIAS COMERCIALES Y OTROS APROVISIONAMIENTOS

ANO 2009 ANO 2010
VALOR CONTABLE A 01.01.2009 MOVIMIENTOS 2009 VALOR CONTABLE A 31.12.2009 MOVIMIENTOS 2010 VALOR CONTABLE A 31.12.2010
S/ valor cos(el Deterlorol Importe neto Adqulslclonesl Consumos |Deterloru S /valor cos(el Deterlornllmporte neto] Adquisiciones Consumos g/;sr:;'sigs Deterioro| S/ valor costel Deterioro |Importe neto|

8,50 8,50 294,20 289,03 13,67 13,67 321,52 319,57 15,62 15,62

9,00 9,00 71,65 70,77 9,88 9,88 74,57 73,41 11,04 11,04

9,29 9,29 21,76 8,10 22,95 22,95 8,69 6,90 24,74 24,74

32,52 32,52 11,56 19,34 24,74 24,74 20,44 19,34 25,84 25,84
140,31 140,31 37,58 2,47 175,42 175,42 45,88 9,05 176,93 35,32 35,32
199,62 199,62 436,75 389,71 246,66 246,66 471,10 428,27 176,93 112,56 112,56
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3.1.12. DEUDORES: CLIENTES
o Descripcién

El epigrafe Clientes incluye importes a cobrar procedentes de la venta de bienes o prestacion de servicios derivados de
las diferentes actividades que desarrolla el Grupo CEVASA.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los importes que se acreditan se registran por su valor nominal.

a) Periodo de crédito e intereses a cobrar, sobre los clientes corrientes:

En el caso de los clientes asociados a la actividad de “Patrimonio en alquiler”, no existe periodo de crédito, puesto que
los alquileres se devengan y cobran a principio de cada mes. No se cobran intereses sobre las cuentas a cobrar a partir
de la fecha de la factura.

En cuanto a los clientes de la actividad de “Explotacion hotelera”, existen dos tipos de clientes:

a) Clientes “individuales”, en los que no existe periodo de crédito, puesto que el devengo y el cobro de la
factura se dan en el mismo dia.

b) Mayoristas y Agencias de Viajes: en este caso si que existe periodo de crédito, que oscila entre los 30
dias como minimo y los 90 dias como maximo. Para este tipo de clientes, tampoco se cobran intereses
sobre las cuentas a cobrar a partir de la fecha de factura.

En el caso de los clientes asociados a la actividad de “Gestién Inmobiliaria” se diferencia entre las facturas emitidas en
concepto de:

a) Pequefias reparaciones: en este caso no existe periodo de crédito, puesto que el devengo de la factura y
el cobro de la misma se producen en el mismo dia.

b) Trabajos de rehabilitacion de viviendas y oficinas: si se trata de clientes “individuales” o personas fisicas,
no existe periodo de crédito, ya que la factura se devenga y cobra el mismo dia. En el caso de que el
cliente sea una persona juridica, si que existe periodo de crédito, que oscila entre los 30 y 60 dias como
maximo. Al igual que en los apartados anteriores, no se cobran intereses sobre las cuentas a cobrar a
partir de la fecha de factura.

En dltimo lugar, en el caso de clientes asociados a la actividad de “Proyectos y Promocién Inmobiliaria”, no existe periodo
de crédito.

b) Provisiones por insolvencias:

El saldo de esta cuenta totaliza los importes acreditados a clientes de los que se estima poco probable su cobro por
darse determinadas circunstancias. En estos casos, con un criterio de maxima prudencia, se contabilizan por el valor
razonable de estos créditos, dotandose la correspondiente pérdida contra la cuenta de resultados. Si posteriormente se
producen determinados hechos que hacen que se estime mucho mas probable el cobro de esos créditos (o si se cobran
esas deudas), entonces se reajusta al alza el valor razonable de los mismos, con abono a la cuenta de resultados.

Mensualmente se evalGan los posibles deterioros de valor de esos saldos, ajustdndose los mismos a los importes que se
estime probable recuperar (valor razonable) o cobrar, ajustdndose las cuentas compensadoras “provision por
insolvencias” contra la cuenta de resultados.

Las provisiones se dotan si se da alguna de las siguientes circunstancias:

a) si han transcurrido més de 6 meses desde la fecha acordada de pago de las facturas si que se hayan
cobrado,
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b) sidichos importes adeudados son reclamados judicialmente,

c) en aquellos casos en los que el cliente ha sido declarado en quiebra, concurso de acreedores o
circunstancias analogas,

d) vy por dltimo, en aquellas ocasiones en que, existan sospechas razonables que nos hacen dudar de la
voluntad o de la capacidad de pago de los deudores, con independencia de la antigiiedad de la deuda.

Los Administradores de la Sociedad dominante consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar se aproxima a su valor razonable.
o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son las siguientes.

(en Miles de €)
A 31.12.2009 A 31.12.2010
Saldos Anticipos Saldos dudosos Provision Saldos Anticipos Saldos dudosos Provision
no dudosos Clientes Importes a cobrar por insolvencias Total no dudosos Clientes Importes a cobrar por insolvencias Total
Clientes
- Patrimonio en Alquiler 633,10 -1,07 1.171,05 -1.171,05 632,03 944,28 -3,20 2.400,39 -2.400,39 941,08
- Proyectos y promocién inmobiliaria -360,00 -360,00 -360,00 -360,00
- Explotacion Hotelera 172,03 52,98 -52,98 172,03 225,14 38,69 -38,69 225,14
- Gestién Inmobiliaria para terceros 14,63 14,63 25,04 25,04
819,76 -361,07 1.224,03 -1.224,03 458,69 834,46 -3,20 2.439,08 -2.439,08 831,26
Deudores
- Provisiones de fondos y otros deudores 496,53 17,61 -17,61 496,53 672,88 1.455,56 -1.455,56 672,88
- Pago a cta.obras pdtes.de realizar 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00
Personal
- Anticipos al personal 10,67 10,67 0,84 0,84
Administraciones Piblicas
- Hacienda Publica Deudora por I.V.A. 462,12 462,12 199,48 199,48
- Hacienda Publica p/ devolucién de impuestos 540,66 540,66 78,18 78,18
- Hacienda Publica deudora retencion p/subvenciones concedidas 25,62 25,62 0,00 0,00
- Seguridad Social Deudora 6,77 6,77 2,36 2,36
3.042,37 17,61 -17,61 3.042,37 2.453,74 1.455,56 -1.455,56 2.453,74
Total: 3.862,13 -361,07 1.241,64 -1.241,64 3.501,06 3.288,20 -3,20 3.894,64 -3.894,64 3.285,00
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(en Miles de €)

MOVIMIENTOS SALDOS CLIENTES ANO 2000
Saldos prewamente . Saldos considerados Saldos considerados o .
calificados Saldos calificados . R Variacién corriente
Saldo incobrables y cancelados incobrables y Saldo
como dudosos y como dudosos en el o . del saldo de
a 01.01.09 ~ no provisionados provisionados " a 31.12.2009
cobrados afio 2009 reviamente reviamente clientes
en el afio 2009 P p
Clientes (-) anticipos 554,90 -1.133,33 1.037,12 458,69
Clientes dudosos 218,25 -101,73 1.133,33 -25,82 1.224,03
Provisién por insolvencias| -218,25 101,73 -1.133,33 25,82 -1.224,03
Total: 554,90 -1.133,33 0,00 1.037,12 458,69
MOVIMIENTOS SALDOS CLIENTES ANO 2010
Saldos p_rewamente . Saldos considerados Saldos considerados . .
calificados Saldos calificados . . Variacion corriente
Saldo incobrables y cancelados incobrables y Saldo
como dudosos y como dudosos en el 2 . del saldo de
a 01.01.10 o no provisionados provisionados . a 31.12.2010
cobrados afio 2010 reviamente reviamente clientes
en el afio 2010 P p
Clientes (-) anticipos 458,69 -1.368,34 1.740,91 831,26
Clientes dudosos 1.224,03 -106,98 1.368,34 -46,31 2.439,08
Provision por insolvencias| -1.224,03 106,98 -1.368,34 46,31 -2.439,08
Total: 458,69 -1.368,34 0,00 1.740,91 831,26

3.1.13. DEUDORES: DEUDORES VARIOS

o Descripcién

Corresponden a los importes nominales acreditados con origen distinto a la venta de bienes o prestacién de servicios.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los criterios y normas de valoracion que se siguen para estos créditos para estos créditos no difieren significativamente
de los que se han relacionado en el apartado anterior 3.1.10 “Clientes”, y a ellos nos remitimos.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son los que se indican en el punto 3.1.12..

3.1.14. DEUDORES: PERSONAL

o Descripcién

Corresponden a los anticipos de sueldos entregados a personal del Grupo CEVASA.

o Normas de valoracion y criterios aplicados
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Los importes acreditados de personal empleado en las sociedades del Grupo se valoran por su valor nominal, que es
igual al importe entregado, sin que se apliquen intereses sobre tales importes por el periodo que va entre la entrega de
los mismos y su recuperacion.

Las sociedades del Grupo tienen como politica general no facilitar anticipos al personal empleado por encima de las que
puedan exigirse en aplicacion de la normativa laboral que les es de aplicacion. S6lo en muy contadas ocasiones y
atendiendo a circunstancias personales que lo justifican se conceden tales anticipos, después de estudiar tales casos por
la direccién general.

Cuando se conceden, tales anticipos se descuentan posteriormente de néminas a pagar y no se conceden por periodos
superiores a 6 meses.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son los que se indican en el punto 3.1.12..

3.1.15. DEUDORES: ADMINISTRACIONES PUBLICAS
A) ACTIVOS CORRIENTES
o Descripcion

Corresponde a la devolucion pendiente de impuestos satisfechos acreditados ente las Administraciones Publicas,
principalmente por el por el Impuesto sobre Sociedades y por el Impuesto sobre el Valor Afiadido.

Respecto a los activos por impuestos diferidos, se describen en el apartado 3.2.7. de este informe.
o Normas de valoracion y criterios aplicados

En aplicacion del principio de prudencia valorativa, los importes que se contabilizan son los que serviran de base para la
devolucion, sin considerar los intereses legales que pudieran ser de aplicacién en algunos casos.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas
El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son los que se indican en el punto 3.1.12..
B) ACTIVOS NO CORRIENTES:
o Descripcion, Normas de valoracion e Informacién numérica sobre los saldos
Algunas de las sociedades del Grupo CEVASA tienen pendientes de compensar bases negativas y créditos fiscales en
el impuesto sobre sociedades de ejercicios anteriores. Tras la liquidacién del Impuesto sobre beneficios del ejercicio 2010
tendra pendiente de compensar créditos fiscales por importe de 1.467,75 miles de euros. El periodo maximo para poder

compensar las mencionadas bases negativas y créditos fiscales es de 15 afios.

Los créditos fiscales son valorados por el importe nominal que la Agencia Tributaria acredita a las sociedades del Grupo
por este concepto.

El movimiento y detalle de esta partida durante el ejercicio 2010 y 2009 se muestra a continuacion:
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Crédito por bases negativas a compensar
en el Impuesto sobre Sociedades

Cevasa, Proyectos Inmobiliarios, S.L.U.

Cevasa, Hoteles, S.L.U.

Cevasa-Teyco, S.L.

Cuotas pendientes de deduccién

Compaiiia Espafiola de Viviendas en Agluiler, S.A.

Totales:

(*) En el ejercicio 2010 el Grupo CEVASA se acogié al Régimen especial de consolidacion fiscal en el Impuesto sobre Sociedades.

(en Miles de €)

Movimientos 2009 Movimientos 2010 (*)
Saldo a Incremento/ Saldo a Saldo a Incremento/ Saldo a

01.01.2009 | Disminucién 31.12.2009 01.01.2010 | Disminucién 31.12.2010
529,43 299,74 829,17 829,17 829,17
152,66 130,3 282,96 282,96 13,03 295,99
0,45 0,45 0,45 0,45
94,78 247,36 342,14 342,14 342,14
776,87 677,85 1.454,72 1.454,72 13,03 1.467,75

Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existen dudas sobre la recuperacion de dichos
créditos por bases imponibles negativas pendientes de compensar.

3.1.16. EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

o Descripcion

El epigrafe “Efectivo y otros medios liquidos equivalentes” incluye tanto los importes existentes en las cajas del Grupo,
como los saldos existentes en cuentas corrientes y de crédito abiertas en diferentes entidades financieras. También se
recogen los depdsitos con un vencimiento inicial de tres meses o un plazo inferior.

El importe en libros de estos activos se aproxima a su valor razonable.

Depésitos financieros pignorados

En garantia de préstamos bancarios, las sociedades del Grupo tienen constituidos depoésitos por un total de 8.523,72
miles de euros. De ellos 7.000 miles de euros quedaran liberados dentro del ejercicio 2011.

3.1.17. PATRIMONIO NETO

o Descripcion

A) PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LA CONTROLADORA

- Capital Suscrito.

A 31/12/2010 el capital social de la Sociedad Dominante asciende a 7.402.140 euros y esta representado por 1.233.690
acciones de 6 euros de valor nominal, totalmente desembolsadas y de una Unica serie.
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Todas las acciones son de caracter ordinario y no tienen ningun tipo de limitacion o de restriccién de disponibilidad.

En la Junta general de accionistas celebrado el 29 de junio del afio 2010, se acord6 reducir el capital social el la cifra de
51.000 euros, mediante la amortizacion de 8.500 acciones propias que se encontraban en la autocartera de la Sociedad
matriz.

- Autocartera.

Segun las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF, s), el valor de coste de la autocartera de la sociedad
dominante debe presentarse en el balance consolidado reduciendo el Patrimonio Neto. Al cierre del ejercicio existian
4.154 acciones en autocartera con un coste total de 637,65 miles de euros (0,34 % del capital social).

- Reservas con disponibilidad limitada.
Las reservas con disponibilidad limitada son:

a) Reservas Legales: Salvo lo dispuesto en el art. 157 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas y de acuerdo al articulo 214 de la misma ley, solo podran destinarse a la compensacion de
pérdidas. El saldo contabilizado en estas cuentas es de 2.657,74 miles de euros.

b) Reservas para acciones propias: Esta reserva se va dotando conforme se adquieren acciones propias y
es indisponible en tanto se mantienen dichas acciones en la autocartera de la Sociedad. El importe de
esta reserva suma 637,65 miles de euros.

c) Reserva por capital amortizado: Recoge el importe de las reducciones de capital llevadas a cabo
acogiéndose el Grupo CEVASA a lo que disponian los articulos 47 y 101 de la Ley de Sociedades
Andnimas de 17.07.51, derogada hace afios. Como en estas reducciones, y de acuerdo con la citada
Ley, no se requeria el cumplimiento de los requisitos del art. 98 de la misma, era obligatorio crear una
reserva indisponible en los términos de la reserva legal, por el importe nominal de las reducciones de
capital. El importe acumulado en esta cuenta asciende a 2.070,12 miles de euros.

d) Reserva del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de capital: La disposiciéon de esta reserva debe
cumplir ciertos requisitos y recoge el importe de las reducciones de capital realizados con cargo a las
reservas libres, via amortizacion de acciones de la autocartera, a partir de la entrada en vigor de la
actual Ley de Sociedades Anénimas. En estos casos, el importe nominal de las acciones amortizadas
debe destinarse e esta reserva, de que solo sera posible disponer con los mismos requisitos que los
exigidos para la reduccion de capital social. El saldo contabilizado en esta cuenta asciende a 1.313,02
miles de euros.

- Otras reservas
Son el resto de reservas imputables a la Sociedad Dominante, corregidas por los ajustes derivados de las operaciones
entre las sociedades del Grupo desde la fecha de la primera consolidacion (31.12.1991).

Parte de estas reservas, las generadas desde la fecha de la primera implantacion de las NIIF,s (01.01.2005) y derivadas
de diferencias de criterio con la legislacion contable espafiola, no son distribuibles por no existir como tales en las
cuentas individuales, que se elaboran segun la normativa nacional y son la base para posibles acuerdos societarios.

El detalle de las reservas que incluyen este epigrafe es el siguiente:

. Prima de emisién de acciones de la Sociedad dominante: Por un importe de 543,77 miles de euros, sin limitaciones a su
disponibilidad.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de capital permite expresamente la utilizacion del saldo de la prima de

emision para la ampliacion de capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho
saldo.
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. Reserva de fusion: Creada tras una operacion de reordenacion societaria en la que la Sociedad dominante absorbi6 a
sus antiguas filiales, tiene un saldo de 9.368,56 miles de euros, segun cuentas individuales NIIF,s de la dominante.

. Reserva de revalorizacion RL 7/1996, 7 de junio: Esta cuenta, desde el 31/12/2007 es distribuible sin ningln tipo de
limitacion y puede destinarse, entre otros fines, a incrementar las reservas de libre disposicion que podran ser
distribuidas dando derecho a la deduccién por doble imposicién de dividendos. El saldo de esta cuenta es de 22.068,66
miles de euros.

. Reservas voluntarias y resultados negativos de ejercicios anteriores: Estas reservas tienen un saldo, corregido tras los
ajustes de consolidacion, de 36.541,39 miles de euros en las cuentas individuales NIIF,s de las sociedades del grupo.

- Reservas IAS.

Estas reservas tienen su origen en la primera aplicacion de las NIIF,s por Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler,
S.A. Las diferencias en los criterios de valoracion entre esta normativa contable y la anteriormente aplicable en Espafia
para la elaboracion de las cuentas consolidadas, origind algunos ajustes en el valor contable reflejado en el balance de
algunas partidas del mismo.

Los movimientos posteriores de estas reservas durante los ejercicios 2009 y 2010 se muestran en el estado de cambios
en el patrimonio.

Como se puede apreciar en tales cuadros, los principales ajustes de valoracion responden al diferente tratamiento (valor
razonable en las NIIF,s versus valor de coste minorado con las correspondientes provisiones de cartera, en las normas
espafiola anteriores) en la valoracion de los activos financieros. Las diferencias iniciales acumuladas a 31.12.2003 se
abonaron contra el patrimonio neto (reservas IAS). Las diferencias posteriores se vienen registrando en las cuentas de
pérdidas y ganancias consolidadas.

En la actualidad tras la aplicacion de la nueva normativa contable espafiola, estas reservas tienen su contrapartida en
cuentas de Patrimonio Neto de los estados financieros individuales de las sociedades integrantes del grupo, algunas de
ellas distribuibles y otras que no lo son.

Del total registrado en este epigrafe (5.094,13 miles de euros), es distribuible la totalidad.

-Resultado pendiente de aplicacion.
Esta partida refleja el resultado del ejercicio tras el impuesto sobre sociedades, calculado aplicando las NIIF,s.

-Dividendo entregado a cuenta.
Cuando se entregan dividendos a cuenta, éstos minoran los fondos propios del Grupo, si tales entregas se realizan antes
de que finalice el afio en el cual se han generado los resultados a distribuir.

Al cierre del ejercicio 2010 la sociedad dominante no habia pagado dividendos a cuenta de los resultados del afio.
Respecto al ejercicio 2009, el 22.12.2009 se pag6 1 euro bruto por accion en concepto de dividendo a cuenta del que
definitivamente se acord6 en la préxima Junta General de 29/06/2010.

Con el fin de cumplir lo dispuesto en el art. 216 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de capital, en fecha
19/11/2010, el Consejo de Administracion de la Sociedad elabor6 el estado de liquidez perceptivo para el pago de tal
dividendo a cuenta.

Dicho informe de liquidez se presenta en el apartado 3 “Distribucién de Resultados” del documento “Memoria” de las
Cuentas Anuales individuales de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. del afio 2010, aprobadas en el dia
de hoy, y a él nos remitimos.

-Reservas en sociedades consolidadas por integracion parcial o puesta en equivalencia.
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Estas reservas se corresponden con las imputables a CEVASA (40% de participacion directa) de la Sociedad “SBD

Lloguer Social, S.A".
- Ajustes por cambios de valor.
En esta partida se recogen variaciones de valor a 31.12.2010 y respecto a sus valores de mercado, de:

1) Varios swaps de cobertura de los flujos de efectivo de un préstamo hipotecario.
2) La cartera de inversiones financieras a largo plazo disponibles para su venta.

Accionistas con participacién superior al 3% en el capital de la sociedad dominante.

Son los siguientes:

Denominacion del participe % participacion directa % participacion indirecta % Total

Maria Boix Gacia 11,573% 0,534% 12,107%
Taller de Turisme i Medi Ambient, SL 17,336% 17,336%
Empar Vaqué Boix (1) 17,336% 17,336%
Eulalia Vaqué Boix 16,920% 0,386% 17,306%
Maria Vaqué Boix 8,064% 8,064%
Restaura, SL 21,579% 21,579%
Fonciére Colbert Finance (2) 21,579% 21,579%

(1) Participacion indirecta a través de Taller de Turisme i Medi Ambient, S.L.
(2) Participacion indirecta a través de Restaura, S.L., sociedad en la que patrticipa indirectamente en
un 70% a través de dos sociedades de su grupo.

Las participaciones significativas se refieren a los derechos de voto atribuidos a dichos participes.

3.1.18 INTERESES MINORITARIOS EN EL BALANCE CONSOLIDADO

o Descripcién

Se registran 9,94 miles de euros, que es equivalente a la participacién (20%) de la empresa TEYCO, S.L. en el

Patrimonio Neto de la sociedad del Grupo, CEVASA — TEYCO, S.L.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

Los instrumentos de capital y otros de patrimonio emitidos por la Sociedad se registran por el importe recibido en el
patrimonio neto (capital y primas de emision).

La participaciéon de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los resultados de las sociedades dependientes
consolidadas se presenta bajo la denominacion “Intereses de minoritarios en el balance consolidado (Socios Externos)”
dentro del epigrafe “Patrimonio neto total” de los balances de situacién consolidados y en “Intereses de minoritarios”
dentro de la cuenta de resultados consolidadas, respectivamente.

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al contenido de los acuerdos
contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo econémico. Un instrumento de patrimonio es un contrato que
representa una participacion residual en el patrimonio del Grupo una vez deducidos todos sus pasivos.
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Los instrumentos financieros derivados con finalidades de cobertura se valoran por su valor razonable, segin la
estimacion de los flujos de efectivo que se percibirian o pagarian a la fecha de la valoracién si fuesen liquidados en esa
fecha. El importe a percibir o pagar es el diferencial resultante de las valoraciones de los compromisos futuros de cobro y
los compromisos futuros de pago.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Los saldos a 31.12.2010 y a 31.12.2009 y las variaciones de las cuentas que integran el patrimonio neto se detallan en el
estado de variacién del patrimonio neto.

3.1.19. PASIVOS NO CORRIENTES: PRESTAMOS Y PASIVOS NO CORRIENTES CON INTERESES.
o Descripcién

Se incluyen en este apartado:

a) Préstamos promotor:

- Por un total inicial de 29 millones de euros, pendientes de amortizar al cierre del ejercicio 2010 por
28.801,31 miles de euros amortizable en 40 afios. Los vencimientos mayores de un afio son de
28.493,44 miles de euros.

- Por un total disponible 10,70 millones de euros, dispuestos al cierre de 2010 en 8.595,23 miles de
euros amortizable a 10 afios.

Respecto a este ultimo préstamo se tiene contratado un instrumento de cobertura (SWAP) para cubrir
las posibles oscilaciones del tipo de interés a pagar. A 31.12.2010 tiene un pasivo por importe de
211,79 miles de euros, derivado de la pérdida de valor del instrumento a 31.12.2010, que es igual al
importe que hubiéramos debido abonar a la entidad financiera contraparte si se hubiera deshecho la
operacion, con independencia del intercambio de intereses entre las partes, propios del instrumento.

- Por un total disponible de 8,28 millones de euros, dispuestos al cierre de 2010 por un total de 1.200
miles de euros.

El valor razonable de las deudas con entidades de crédito no difiere del importe registrado.

b) Un pasivo derivado de la adquisicion de un elemento del activo material (propiedades, planta y equipo)
mediante arrendamiento financiero, por 4,03 miles de euros.

El valor razonable de las obligaciones por arrendamiento financiero del Grupo se aproxima a su importe en
libros.

o Normas de valoracioén y criterios aplicados
Pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican conforme al contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta
el fondo econémico.
Clasificacion de deudas entre corriente y no corriente
Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotacion que con caracter general se

considera de un afio, también aquellos otros activos cuyo vencimiento, enajenacién o realizacién se espera que se
produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre del ejercicio, los activos financieros mantenidos para negociar, con la
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excepcion de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacién sea superior al afio y el efectivo y otros activos liquidos
equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos se califican como no corrientes.

Del mismo modo, son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotacion, los pasivos financieros mantenidos
para negociar, con la excepcién de los derivados financieros cuyo plazo de liquidacion sea superior al afio y en general
todas las obligaciones cuya vencimiento o extincion se producira en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como

no corrientes.

o Informaciéon numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle de los vencimientos de estos préstamos para los préximos afios, durante los afios 2009 y 2010, es el siguiente.

(En miles de euros)

PRESTAMOS Y PASIVOS NO CORRIENTES CON INTERESES

MOVIMIENTO ANO 2009 MOVIMIENTO ANO 2010
Saldo a Saldo a Saldo a Saldo a de 1 afio | de 2 afios a| de 3 afios | de 4 afios a
01.01.09 | Movimiento | 311209 01.01.10 | Movimiento] 311210 fJazafios| 3afios | adafios | Safios |MasdeSafios] Total Tipo de interés
Préstamos promotor, vtos. a largo plazo Euribor + diferencial
(1) Promocién "Sagrera Centre" Barcelona 18.000,00 10.698,60 28.698,60) 28.698,60 -205,17 28.493,43 320,52 333,58 347,17 392,08 27.100,08 28.493,43|
(2) Promoci6n "Cubics" Santa Coloma de Gramenet 5.710,23 5.710,23 5.710,23 2.885,00 8.595,23] 462,82 793,41 793,41 859,52 5.686,07 8.595,23]
(3) Promocién "Jaume Munmany" Vic 1.200,00 1.200,00] 17,51 38,68 1.143,81 1.200,00]
Instrumentos de cobertura
Swap préstamo promocién "Cubics” Santa Coloma de Gramenet 99,46 99,46 99,46 112,33 211,79 211,79 211,79
Pasivo por leasing 13,19 -4,57 8,62 8,62 4,59 4,03 4,03 4,03
18.013,19 16.503,72 34.516,91] 34.516,91 3.987,57 38.504,48] 999,16 1.126,99 1.158,09 1.290,28 33.929,96 38.504,48|
(en Miles de €)
ARRENDAMIENTOS FINANCIEROS
MOVIMIENTOS 2009 L VENCIMIENTOS FUTUROS
Vencimientos
Financiacion Pagos en previstos 2010 Pagos en el afio 2011 V'?\!or residual Pagos a
el afio 2009 hasta el 2012 Opcion d_e compra largo plazo
Leasing operativo
- Valor de coste 32,08 4,09 4,11 8,21 0,41 8,62
- Valor real (con la correspondiente carga financiera) 35,89 6,52 5,82 10,54 10,54
ARRENDAMIENTOS FINANCIEROS
MOVIMIENTOS 2010 P VENCIMIENTOS FUTUROS
Vencimientos
Financiacion Pa?os en previstos 2011 Pagos en el afio 2012 Via!or residual Pagos a
el afio 2010 hasta el 2013 Opcion de compra largo plazo
Leasing operativo
- Valor de coste 32,08 4,35 4,59 3,62 0,41 4,03
- Valor real (con la correspondiente carga financiera) 35,89 5,59 573 4,81 4,81
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3.1.20. PASIVOS NO CORRIENTES: IMPUESTOS DIFERIDOS

o Descripcién e informacion sobre el contenido de este epigrafe..

Impuesto s/beneficios diferidos:

Como principales partidas, se registran en este apartado:

1) 168,16 miles de euros en concepto de Deuda con la Hacienda Publica por Impuesto sobre Sociedades diferido a largo
plazo. Este impuesto diferido tiene su origen en una venta de parte del inmovilizado, realizada en el 2002 por la Sociedad
Dominante del Grupo. Esta Sociedad se acogi6 al régimen de reinversion de beneficios extraordinarios.

El importe de la renta acogida al diferimiento es de 2.344,6 miles de euros, que supuso en principio una tributacion
diferida de 820,6 miles de euros. La aparicion de la ley 35/2007 de 28 de noviembre, de reformas fiscales en el LR.P.F. y
en el I.S., supuso un cambio en el tipo de gravamen en el impuesto sobre sociedades disminuyendo del 35% anterior al
32,5% para el ejercicio 2007 y al 30% para los ejercicios 2008 y siguientes. Este hecho origindé un cambio en el importe
de la tributacién diferida.

La Sociedad Dominante opt6 por diferir la tributacién anterior a lo largo de la vida util de los elementos del inmovilizado
material a los que se ha materializ6 la reinversion.

La obligacién de reinversion alcanzoé la cifra de 3.411,9 miles de euros y se materializ6 en elementos del inmovilizado
material, completandose en enero del 2003. La liquidacion del impuesto pendiente se realizara a lo largo de la vida atil de
dichos elementos.

En la préxima liquidacion del I.S. del afio 2010, se ingresara un importe de 51,06 miles de euros, y tras la misma quedara
pendiente de liquidar un total de 168,16 miles de euros.

Después de que se liquide el I.S. del ejercicio 2010, el importe de las rentas positivas que quedaran pendientes de
incorporar a la base imponible alcanza un total de 560,60 miles de euros.

2) En este apartado se encuentran registrados 261,82 miles de euros que son el resultado del efecto fiscal en las cuentas
consolidadas del ajuste del valor contable de ciertos activos respecto a su valor fiscal.

La existencia de activos y pasivos con diferente valor contable que fiscal supone un reconocimiento paralelo de la carga

impositiva asociada a esas diferencias de valor, negativas en caso de diferencias positivas y positivas en caso de
diferencias negativas.

3.1.21. PASIVOS NO CORRIENTES: PROVISIONES
o Descripcién

Al tiempo de formular las cuentas anuales consolidadas, los Administradores de la Sociedad Dominante diferencian
entre:

- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como consecuencia

de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para el Grupo; concretos en cuanto a su
naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/ 0 momento de cancelacién, y
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- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion
estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de las entidades

consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligaciobn es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas.

Los Administradores no tienen conocimiento de que existan pasivos contingentes en las sociedades del Grupo.

Las provisiones que se tienen registradas en este epigrafe de balance son de tipo fiscal y se corresponden con
impuestos que han sido reclamados al Grupo y que éste ha recurrido por disconformidad, o con impuestos devengados
pendientes de liquidar por las Administraciones Publicas.

Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio 2010 no existian procedimientos judiciales y reclamaciones relevantes entablados contra las

entidades consolidadas con origen en el desarrollo habitual de sus actividades.

Provisiones complementos de pensiones

Las empresas del Grupo no tienen obligaciones de complementos de pensiones con su personal.

o Normas de valoracién y criterios aplicados

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

0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son las siguientes.

(en Miles de €)

MOVIMIENTOS ANO 2009 MOVIMIENTOS ANO 2010
Saldo a Dotaciones o Importes Dotaciones o Importes Saldo a
Descripcién 01/01/2009 aplicaciones del revertidos Saldo a 31/12/2009 | aplicaciones del revertidos 31/12/2010
ario 2009 afio 2010
Provisiones para impuestos:

- Ayuntamiento de Barcelona 618,18 -61,55 -466,51 90,12 152,83 -145,93 97,02
- Ayuntamiento de El Vendrell 62,18 42,93 105,11 42,93 148,04
- Ayuntamiento de Madrid 34,26 34,26 87,21 -25,47 96,00
- Ayuntamiento de Berga 4,04 -4,04 0,00 0,00
- Generalitat de Catalunya 11,18 11,18 11,18
- Camara de Comercio de Madrid 5,26 -1,83 3,43 -2,77 0,66
- Camara de Comercio de Barcelona 34,88 14,75 49,63 14,96 -7,62 56,97
- Camara de Comercio de Alicante 24,97 36,38 -23,33 38,02 0,26 -36,77 1,51
- Administracién Hacienda Madrid 166,71 27,79 -88,60 105,90 -44,64 61,26
- Administracién Hacienda Barcelona 283,47 94,55 378,02 458,14 836,16

Provisiones por terminacién obras Berga Il 0,41 -0,41 0,00
TOTAL:| 1.211,28 189,11 -584,72 815,67 756,33 -263,20 1.308,80
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3.1.22. PASIVOS NO CORRIENTES: INGRESOS DIFERIDOS

o Descripcion

En el caso del Grupo CEVASA, en el epigrafe de “Ingresos Diferidos” se registran las subvenciones oficiales recibidas,

destinadas a financiar inversiones en mejoras de los activos inmobiliarios del Grupo.

o Normas de valoracién

Las subvenciones oficiales relacionadas con el inmovilizado material se consideran ingresos diferidos y se llevan a
resultados a lo largo de las vidas Utiles previstas de los activos pertinentes.

La adquisicion de activos y la recepcion de las subvenciones relacionadas con ellos, no origina importantes movimientos

en los flujos de efectivo del Grupo.

0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Durante el afio 2010 el Grupo no ha recibido subvenciones.

El detalle y movimientos de esta partida, durante los afios 2009 y 2010, son las siguientes.

(en Miles de €)

INGRESOS DIFERIDOS MOVIMIENT OS5 2000 MOVIMIENT OS5 2010
Saldo a 01/01/2009 Ajuste Imputacion fe140 a 31/1212009 | incorporaciones Imputacion 140 a 31/12/2010
a resultados a resultados
- Subvenciones oficiales 54,62 24,91 18,05 61,48 14,74 46,74
Totar. 54,62 24,91 18,05 51,48 0,00 14,74 76,74

3.1.23. PRESTAMOS CORRIENTES A LARGO PLAZO

o Descripcion

Se incluyen en este apartado dos préstamos promotor que financian existencias, son los siguientes:

Por un total inicial de 3.265,36 miles de euros, pendiente de amortizar 3.211,83 miles de euros, ,amortizables en quince
afos. Los vencimientos mayores de un afio son por un toral de 3.051,24 miles de euros.

Por un total de 785,16 miles de euros dispuestos en su totalidad a cierre del ejercicio. Los vencimientos superiores al afio
ascienden a un total de 762,77 miles de euros.

Respecto a estos dos Ultimos préstamos se tienen contratados varios Swaps para cubrir las oscilaciones del tipo de
interés, con un valor liquidativo a 31.12.2010 de 34,37 miles de euros en contra del Grupo, derivadas de la pérdida de
valor del instrumento a esa fecha, y equivalente al importe que hubiéramos debido a abonar a la entidad financiera
contraparte si se hubiera deshecho la operacion.

o Normas de valoracién y criterios aplicados
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Se mencionan en el apartado 3.1.18 anterior.

0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Se detallan en el siguiente cuadro:

(En miles de euros)

PRESTAMOS Y PASIVOS NO CORRIENTES CON INTERESES

MOVIMIENTO ARO 2010

VENCIMIENTOS

Saldo a Saldo a de 1 afo | de 2 afios| de 3 afios | de 4 afios
01.01.10 |Movimiento] 31.12.10 ] a2 afios| a3afios | a4afios | a5 afios |Mas de5 afios] Total Tipo de interés
Préstamos promotor, vtos. a largo plazo
(1) Promocion "Avda. Gaudi" Igualada, préstamo 1 3.051,24 3.051,24 214,12 214,12 214,12 214,12 2.194,76 3.051,24|Euribor + diferenciall
(2) Promocion "Avda. Gaudi* Igualada, préstamo 2 762,77 762,77 22,99 23,62 24,25 27,01 664,90 762,77
Instrumentos de cobertura
Swap promocién "Avda. Gaudi" Igualada 34,37 34,37 34,37 34,37
TOTAL 3.848,38 3.848,38 271,48 237,74 238,37 241,13 2.859,66 3.848,38

3.1.24. PASIVOS CORRIENTES : PROVISIONES A CORTO PLAZO

o Descripcion

Se incluyen en este apartado los importes provisionados en concepto de terminacién de promociones en construccion.

o Normas de valoracién y criterios aplicados

Debido a la naturaleza de estos conceptos, indeterminados en cuanto a su importe y momento de liquidacion, los
importes registrados son las mejores estimaciones realizadas por los administradores del Grupo.

o Informaciéon numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Durante el ejercicio 2010 se han registrado por estos conceptos un total de 3.158,81 miles de euros, que es el importe
que los Administradores estiman que debera abonarse a los constructores y otros proveedores de bienes y servicios,
sus trabajos y servicios en una promocién inmobiliaria practicamente acabadas al cierre y cuya liquidacion esta pendiente

de realizarse al cierre del ejercicio 2.010.

3.1.25. IMPORTE A CORTO PLAZO DE PRESTAMOS A LARGO PLAZO Y OTROS PRESTAMOS A CORTO PLAZO

o Descripcién, normas de valoracion y criterios aplicados

Los pasivos financieros con vencimiento menor a un afio son los siguientes:
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a) Importes a pagar durante el afio 2010 de los préstamos al promotor sefialados en la nota 3.1.18 y 3.1.23, por
un importe total de 544,49 miles de euros.

b) Los importes dispuestos por el Grupo de lineas de crédito bancarias. A 31/12/2010 el importe dispuesto, de un
total disponible de 15 millones de euros, ha sido de 3.374,49 miles de euros.

c) Importe a pagar a corto plazo (igual o inferior a un afio) del préstamo recibido por CEVASA — TEYCO, S.L. de
la empresa TEYCO (empresa que participa en un 20% en el capital de CEVASA — TEYCO), por un importe de
155 miles de euros.

d) Pasivo por leasing por un total de 4,59 miles de euros.

e) 5 lineas de circulante por un total de 5.000 miles de euros.

f)  Un total de 140,99 miles de euros de intereses devengados a liquidar, derivados de los swaps contratados.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Los préstamos citados en el apartado anterior se formalizaron a tipos de interés variable revisables anualmente,
exponiendo al Grupo a riesgo de interés en los flujos de efectivo.

El Grupo tiene contratados varios swaps de intercambio de flujos de efectivo, por un nominal de 8,8 millones de euros,
que cubre variaciones en el tipo de interés de cada uno de los préstamos al promotor de los que se ha informado.

3.1.26. PASIVOS FISCALES DISTINTOS DE LOS IMPUESTOS DIFERIDOS

o Descripcién, norma de valoracion y criterios aplicados
Como pasivos fiscales distintos de los impuestos diferidos, se encuentran registrados:
a) Hacienda Publica: deudas a favor de la Hacienda Publica, valoradas por su importe nominal, y que responden tanto a
retenciones practicadas, correspondientes al ultimo trimestre del ejercicio, asi como al Impuesto sobre Sociedades del
ejercicio 2010 y al Impuesto sobre el Valor Afadido del Ultimo trimestre del ejercicio, pendientes de liquidar y con

vencimiento menor al afio.

b) Organismos de la Seguridad Social: importes que se adeudan a la Tesoreria de la Seguridad Social por conceptos
salariales devengados durante 2010 y con pago en el ejercicio 2011. Estan contabilizados por su importe nominal.

¢) Se presentan, minorando el saldo de este epigrafe, los depdsitos efectuados en diferentes Administraciones Publicas
en concepto de garantia de determinadas actuaciones por las sociedades del Grupo, principalmente relacionadas con la
ejecucion de determinados trabajos de promociones inmobiliarias en curso.

0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son las siguientes.
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(en Miles de €)

Concepto

- Administraciones Publicas

Hacienda Publica acreedora por retenciones

Hacienda Publica acreedora por I.V.A.

Hacienda Publica acreedora por otros conceptos

- Seguridad social, acreedora

- Fianzas recibidas

Hacienda Publica acreedora por Impuesto s/Sdes.

Total:

Saldo a 31/12/2010] Saldo a 31/12/2009
452,94 614,46
413,29 656,14
33,98 146,63
13,14
913,35 1.417,23
82,54 80,32
-20,49 -20,49
975,40 1.477,06

3.1.27. DIVIDENDOS PASIVOS A PAGAR

o Descripcion

Este epigrafe recoge los importes pendientes de pago a los accionistas de las sociedades del Grupo, en concepto de
dividendos repartidos, acordados previamente por sus Organos de Administracion.

o Normas de valoracién y criterios aplicados

Estos saldos se valoran por el valor nominal neto pendiente de pago, por cuanto la retencién fiscal se registra a favor de

la Hacienda Publica.

En el caso de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A., en el caso de existir, los saldos pendientes de pago
con una antigiiedad superior a 5 afios prescriben en beneficio de la Sociedad, en aplicacion de sus Estatutos Sociales

(Art. 34).

3.1.28. FIANZAS Y DEPOSITOS RECIBIDOS

o Descripcién, normas de valoracion y criterios aplicados

Corresponde mayoritariamente a los importes efectivos recibidos de los inquilinos del Grupo CEVASA en concepto de
fianzas, incluyendo tanto las exigidas por disposiciones legales, como las adicionales exigidas.

0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle y movimiento de estas partidas, durante los afios 2009 y 2010, son los siguientes.
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(en Miles de €)

MOVIMIENTOS 2009 MOVIMIENTOS 2010
Fianzas recibidas Saldo a 01/01/2009 Variaciones Saldo a 01/01/2010 Variaciones Saldo a 31/12/2010

Fianzas arrendatarios Barcelona 904,90 219,43 1.124,33 92,79 1.217,12
Fianzas arrendatarios Madrid 138,95 -10,26 128,69 -28,90 99,79
Anticipos Depésitos Cabo Cervera 41,41 -16,21 25,20 -1,08 24,12
Anticipos Depositos venta inmuebles Madrid 105,36 105,36 -58,46 46,90
Depésitos varios 6,42 6,42 0,88 7,30

Total: 1.085,26 192,96 1.390,00 5,23 1.395,23

3.1.29. ACREEDORES COMERCIALES

o Descripcién, normas de valoracion y criterios aplicados
La cuenta de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar incluye principalmente los importes pendientes de pago por
compras, obra certificada pendiente de pago, servicios recibidos y costes relacionados. El periodo de crédito medio para

las compras comerciales es de 60 dias, y no devengan explicitamente intereses.

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

3.2. EXPLICACIONES SOBRE LOS EPIGRAFES DE LA CUENTA DE RESULTADOS.

o Normas de valoracién y criterios aplicados

— Reconocimiento de ingresos

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

Las ventas de bienes se reconocen cuando se han transferido sustancialmente todos los riesgos y ventajas.

Los ingresos ordinarios asociados a la prestacion de servicios se reconocen igualmente considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transacciéon pueda ser estimado
con fiabilidad.

Este reconocimiento, sujeto al hecho de que el resultado de la transaccién pueda medirse con fiabilidad, conlleva:

- Que el importe de los ingresos ordinarios pueda valorarse con fiabilidad.

- Que sea probable gue el Grupo reciba los beneficios econémicos derivados de la transaccion.

- Que el grado de realizacion de la transaccion, en la fecha del balance, pueda ser valorado con fiabilidad.

- Que los costes ya incurridos en la prestacion, asi como los que quedan por incurrir hasta completarla, puedan ser
valorados con fiabilidad.
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Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcién del principal pendiente de
pago y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que descuenta exactamente los futuros recibos en efectivo
estimados a lo largo de la vida prevista del activo financiero del importe en libros neto de dicho activo.

Los ingresos por dividendos procedentes de inversiones se reconocen cuando los derechos de los accionistas a recibir el
pago han sido establecidos.

— Reconocimiento de gastos
Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién en los beneficios econdémicos
futuros relacionados con una reduccién de un activo, o un incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable.

Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma simultanea al registro del incremento del pasivo o la
reduccion del activo.

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

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

3.2.1. INGRESOS, GASTOS Y RESULTADOS PROCEDENTES DE INVERSIONES INMOBILIARIAS.
o Descripcién

Segun normativa NIIF, se considera inversiones inmobiliarias aquellas que se poseen para generar rentas a favor de sus
propietarios con la expectativa de que produzcan plusvalia a su favor.

También se consideran inversiones inmobiliarias:

- Los terrenos y solares gue se tienen con el fin de obtener plusvalia en el largo plazo.
- Terrenos y solares que se tienen para un uso futuro no determinado.

No se consideran inversiones inmobiliarias las propiedades que se tienen para venderse en el curso normal de las
operaciones del negocio, las propiedades ocupadas por el duefio ni las propiedades que estan siendo construidas o
mejoradas para su uso como inversiones inmobiliarias.
En el Grupo CEVASA las inversiones inmobiliarias que estan generando ingresos de explotacion:
a) Los edificios en alquiler en Barcelona y Madrid (complejos inmobiliarios Meridiano Cero, La Sagrera Centre y Sta.
Maria de la Cabeza).
b) Edificio industrial en alquiler en el barrio de Bon Pastor (Barcelona).
o Normas de valoracién y criterios aplicados
Arrendamientos financieros y arrendamientos operativos
Arrendamientos financieros
Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los mismos

transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al arrendatario. Los demas arrendamientos
se clasifican como arrendamientos operativos.
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Se consideran operaciones de arrendamiento financiero, por tanto, aquellas en las que sustancialmente todos los riesgos
y ventajas que recaen sobre el bien objeto del arrendamiento se transfieren al arrendatario. Cuando las entidades
consolidadas actian como arrendatarias, presentan el coste de los activos arrendados en el balance de situacion
consolidado, segun la naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultineamente, un pasivo por el mismo importe (que
ser& el menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades a pagar al
arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcién de compra). Estos activos se amortizan con criterios
similares a los aplicados al conjunto de los activos materiales de uso propio.

En ambos casos, los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos se abonan y cargan, respectivamente, a
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo largo de la vida
de los contratos.

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

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendadoras, presentan el coste de adquisicion de los bienes
arrendados en el epigrafe de Propiedades, Planta y Equipo (Inversiones inmobiliarias). Estos activos se amortizan de
acuerdo con las politicas adoptadas para los activos materiales similares de uso propio y los ingresos procedentes de los
contratos de arrendamiento se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las sociedades del Grupo CEVASA arriendan sus edificios en alquiler en régimen de arrendamiento operativo. No
existen arrendamientos financieros.

Las rentas procedentes de los arrendamientos operativos se reconocen como ingresos en el estado de resultados, de
forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento.

En el estado de resultados se informa separadamente de los ingresos por rentas de alquiler y de aquellos otros ingresos
que proceden de una repercusion de los gastos operativos inicialmente soportados por las sociedades del Grupo (parte
de los registrados en el apartado 2 del estado de resultados) y repercutidos posteriormente a los arrendatarios de los
edificios de acuerdo con la normativa en vigor.

No se han registrado contablemente ni plusvalias ni minusvalias en las inversiones inmobiliarias del Grupo CEVASA, en
los ejercicios 2009 y 2010.

Compromisos con los arrendatarios
De las 1.543 viviendas en alquiler a 31.12.2010.

1) 1.349 de ellas estan sometidas a la legislacion de Viviendas de Proteccion Oficial (Ley de Arrendamientos como
legislacién complementaria).

De estas:
- 874 viviendas tienen rentas antiguas.
- 452 viviendas tienen rentas libres.
- 19 viviendas desocupadas pendientes de su descalificacion para su venta.
- 2 viviendas desocupadas para alquilar.
- 2 viviendas ocupadas como oficinas por una sociedad del grupo.
2) 78 viviendas estan descalificadas (LAU como regla principal), de las cuales:

- 47 sujetas a la LAU como regla principal y tienen rentas libres.
- 31 estan desocupadas y puestas en venta..

3) 115 viviendas no calificadas de proteccion oficial y de venta libre de las que dos viviendas se encontraban
desocupada a 31.12.2010.
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4) Lavivienda restante se utiliza como piso muestra.

Como resultado de la normativa en vigor todas las viviendas de proteccién oficial arrendadas con anterioridad a 1985 se
encuentran arrendadas a rentas bajas desfasadas de las de mercado y estan bajo contratos de alquiler de duracion
indefinida. Las restantes estan mayoritariamente, bajo contratos de arrendamiento de duracién entre 1y 5 afios.

De las primeras se estan percibiendo rentas muy por debajo de las de mercado (alrededor de 1/ 4 parte de las mismas),
sin posibilidad de actualizacion de rentas, salvo la aplicacion del IPC. Solo se permite actualizar las rentas a precios de
mercado en los nuevos contratos después de que las viviendas queden desocupadas, en tanto no se extingue el régimen
de VPO (afio 2025 en el caso de las viviendas del grupo) y pueda aplicarse la D.T. 22 de la LAU, que permite una
actualizacion de estas rentas, con limitaciones, durante un plazo de 10 afios posterior a la extincion del régimen.

El resultado de las enajenaciones de las inversiones inmobiliarias se obtiene calculando la diferencia entre el precio de
venta del inmueble y el valor neto contable.

El valor neto contable de los inmuebles vendidos se ha calculado por el método de valor relativo de venta (también
denominado isomargen). Dicho método consiste en distribuir el coste total del edificio entre cada una de sus unidades en
la misma proporcién que se distribuyen los precios e ingresos de la venta, de forma que cada unidad vendida aportan un
margen proporcional a su precio de venta.

0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Los importes totales de los cobros futuros en concepto de arrendamientos operativos no cancelables, de acuerdo con los
contratos firmados con los arrendatarios del Grupo son los siguientes:

(En miles de €)

Arrendamientos operativos no cancelables
Cobros previstos Cobros previstos del Cobros previstos
afo 2011 2012 - 2015 2016 y siguientes
Arrendamientos operativos no cancelables 10.237,30 29.914,42 32.609,57

Nota: De los los contratos de arrendamiento indefinidos o sin vencimiento, se ha considerado como fecha final de contrato el 31.12.2025

No se ha reconocido, ni en el ejercicio 2010 ni en el 2009, cuotas de caracter contingente como ingreso del ejercicio.

En el 2010 el resultado de las enajenaciones de propiedades, planta y equipo ha sido el siguiente:

Importe total de venta 10.394,18
(-) Coste 1.071,66
Resultado registrado 9.322,52

3.2.2. INGRESOS Y GASTOS DE ACTIVIDADES DE PROMOCION

o Descripcion
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Se considera como actividad de desarrollo la de promocién inmobiliaria para la venta.
Se presentan separadamente en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada:
1) Los ingresos procedentes de la venta de promociones y de suelo.
2) El coste de las promociones y del suelo vendido.
3) Las compras de terrenos y solares, gasto por inversiones en obras en curso y la variacion de existencias.

o Normas de valoracion y criterios aplicados
Los ingresos por ventas de promociones inmobiliarias o terrenos de registran cuando todos los beneficios y riesgos de la
propiedad se trasladan al comprador (momento de escritura de la venta), con independencia del porcentaje de
terminacion de la obra o de la existencia de contratos previos de compraventa, 0 compromisos de compraventa, salvo
que los mismos establezcan inequivocamente tal cualidad, lo que no suele ser lo normal en el negocio de la promocion
inmobiliaria.

o Informaciéon numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

El detalle de las ventas de promociones inmobiliarias realizadas en los afios 2009 y 2010 es el siguiente.
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(en Miles de €)

Ventas escrituradas

ANO 2009

ANO 2010

Unidades totales de la promocion

M2 dtiles totales de|

Unidades pendientes
de venta ainicio de

Unidades vendidas

M2 Gtiles

Importe registrado|

Unidades
pendientes de venta|

Unidades vendidas

M2 tiles vendidos|
0 m2 terrenos

Importe registrado

la promocion ejercicio vendidos | como ingreso ainicio de ejercicio vendidos como ingreso
Edificios acabados y en venta
Edificios acabados de viviendas
El Pulmé Verd, (fase 1), Berga (Barcelona), Pla de I’/Alemany, 17-19 42 vdas./64 parkings/16 trasteros (122 ud.) 3.934,48 6 6 1 7,60 2,48
El Pulmé Verd, (fase I), Berga (Barcelona), Pla de I’Alemany, 23-25 42vdas/26 plazas de parking/14 trasteros (82 ud.) 3.169,46 4 1 16,98 6,00 3 1 15,16 4,80
Promocion Montgat (Barcelona), Avda. Sant Jordi, 17 - 21 11 vdas/ 11 plazas de parking (22 ud.) 1.241,67 22 22 16 942,40 2.209,31
Promocion destinada a la venta La Sagrera Centre (Barcelona) 1 vda/ 1 plaza de parking/ 1 trastero (3 ud.) 81,40 3 3 81,40 375,55 0
TOTAL 229 ud. 7.103,94 35 4 98,38 381,55 31 18 965,16 2.216,59
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3.2.3. INGRESOS DE OTRAS ACTIVIDADES OPERATIVAS
o Descripcién

Se registran en este apartado los ingresos de la actividad de explotacion hotelera del Grupo y los resultados de las
ventas de las propiedades consideradas como “ocupadas por el duefio”.

o Normas de valoracién y criterios aplicados

Las propiedades ocupadas por el duefio se definen como aquellas que se tienen para su uso en la produccion o
suministro de bienes y servicios o bien para fines administrativos.

o0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

En este epigrafe se recogen los ingresos procedentes de la explotacion del hotel Cabo Cervera en Torrevieja (Alicante).
Los ingresos por este concepto ascendieron a 2.502,75 miles de euros en el afio 2009 y a 2.638,95 miles de euros en el
afio 2010.

3.2.4. GASTOS
o Descripcion

Se incluyen en este apartado todos los gastos de las sociedades del Grupo relacionados directa o indirectamente con
todas las actividades.

Parte de estos gastos (aquellos relacionados con el servicio de alquiler) se recuperan como ingresos de los clientes del
Grupo en aplicacién de la normativa en vigor.

o Normas de valoracion y criterios aplicados

1) Compras de mercaderias: las adquisiciones de mercaderias se encuentran contabilizadas por su coste efectivo,
excluyendo el IVA soportado y deducible. Los descuentos concedidos por los proveedores por pronto pago son
considerados como ingresos financieros.

2) Variacion de existencias de mercaderias: diferencia entre aquellos gastos activados como mayor valor de las
existencias en curso de construccion o transformacion y el coste de las existencias vendidas o dadas de baja dentro
del desarrollo normal de los negocios operativos (negocio hotelero, etc.).

3) Reparaciones y conservacion de los edificios en propiedad: los gastos posteriores a la adquisicion de las
propiedades, planta y equipo, solo se reconocen como activo cuando mejoran las condiciones del bien por encima
de la evaluacién normal de rendimiento hecha originariamente por el mismo, bien por,

- ampliar la vida util o mejorar su capacidad productiva.

- puesta al dia de los componentes de la maquinara e instalaciones para conseguir un incremento sustancial en
la calidad de los productos y por tanto en su perspectiva de captar clientes.

- adopcién de procesos de produccién nuevos que permiten una reduccién sustancial en los costes de
operacion.

Los desembolsos procedentes de reparaciones y mantenimiento se consideran que se realizan para restaurar o
mantener los beneficios econémicos futuros que las empresas esperan de las pautas normales de rendimiento
estimadas originalmente para los activos. Como tales, se reconocen normalmente como gastos del periodo, salvo
gue supongan un incremento del rendimiento normal estimado originariamente.
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4)

5)

6)

Los componentes importantes de algunos elementos de las propiedades, planta y equipo necesitan ser
reemplazados a intervalos regulares. Estos componentes son tratados contablemente como activos diferentes con
vidas Uutiles diferentes de los elementos principales con los que estan relacionados. Los desembolsos incurridos a
reemplazar estos componentes se contabilizan como adquisicion de un activo separado, al mismo tiempo que se
da de baja el activo que ha sido reemplazado.

Otros tributos: recoge el importe total devengado en el ejercicio por tributos e impuestos, la mayoria de caracter
local, sin incluir el impuesto sobre las ganancias. Los principales tributos incluidos en este epigrafe son el Impuesto
sobre Bienes Inmuebles (IBI), recursos de las Camaras de Comercio sobre el IAE y el Impuesto sobre Sociedades,
IAE y tasas diversas.

Regla de la Prorrata: La Gnica Sociedad del Grupo que aplica la regla de la prorrata es, CEVASA PATRIMONIO EN
ALQUILER, S.L.U., al coexistir actividades exentas y no exentas al IVA, de lo que resulta que el 83% del total de las
cuotas soportadas en el mencionado impuesto no son deducibles, considerandose como mayor gasto de
adquisicion.

Amortizaciones: los activos y elementos de las propiedades, planta y equipo se amortizan linealmente a lo largo de
la vida util estimada de los mismos con base a su valor de coste.

o Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas.

a) Gastos de Personal.

Se facilita a continuacion, para los afios 2009 y 2010, el detalle de la partida de personal, como la mas significativas de
los gastos corrientes:

- Distribucién del personal por categorias y sexos:

Categorias Nimero medio de empleados Empleados al cierre del gjercicio
ANO 2010 Hombres  Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Personal directivo 5 5 5 5
Personal técnico y administrativo 10 15 25 10 15 25
Personal fincas urbanas 22 12 34 22 12 34
Personal de mantenimiento 10 10 10 10
Personal de actividades turisticas 25 22 47 18 27 45
Consejo de Administracion y C. Delegado 5 1 6 5 1 6
77 50 127 70 55 125
ANO 2009 Hombres  Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Personal directivo 5 5 5 5
Personal técnico y administrativo 10 15 25 10 15 25
Personal fincas urbanas 22 12 34 22 12 34
Personal de mantenimiento 10 10 10 10
Personal de actividades turisticas 23 19 42 20 30 50
Consejo de Administraciéon y C. Delegado 5 1 6 5 1 6
75 47 122 72 58 130

115 de 145



- Distribucion del gasto de personal devengado por conceptos:

Composicion de los gastos del Personal
ANO 2010  ANO 2009  Variacion

Sueldos y salarios 3.349,09 3.264,44 2,59%
Seguridad social 834,35 810,10 2,99%
Dietas y Atenciones Estatutarias 308,43 350,20 -11,93%
Indemnizaciones 6,83 0,11 6109,09%
Otros gastos sociales 24,02 20,30 18,33%

Total: 4.522,72 4.445,15 1,75%

Ni en el ejercicio 2009 ni en el 2010 se hicieron aportaciones a fondos de pensiones a favor del personal por no tener
ningun tipo de obligacién en este sentido.

Ni durante el 2009 ni el 2010 se activaron importes, en concepto de personal, a mayor coste de las promociones
inmobiliarias en curso.

Durante los ejercicios 2009 y 2010 las Unicas retribuciones en especie corresponden al arrendamiento operativo (renting)
de dos vehiculos de gerencia. El 50% del importe del mencionado renting se contempla como retribuciones en especie.

En el ejercicio 2010 se registraron 9,3 miles de euros en concepto de retribuciones en especie, el mismo importe que en
el 2009.

b) Amortizaciones

El detalle de las amortizaciones practicadas es el siguiente:

Amortizaciones Afio 2010 Afio 2009
Dotacién amortizacion inversiones inmobiliarias 1.782,00 miles de euros 1.630,95 miles de euros
Dotacién amortizacién propiedades ocupadas por el duefio 612,84 miles de euros 609,26 miles de euros
Dotacién amortizacion inmovilizado inmaterial 20,59 miles de euros 22,56 miles de euros
Total: 2.415,43 miles de euros | 2.262,77 miles de euros

Los detalles de estas dotaciones se encuentran en la Notas Numéricas que acompafian los puntos n.° 3.1.1., 3.1.2. y
3.1.4.

c) Coste de las auditorias

El coste de las auditorias de las cuentas individuales y consolidadas de CEVASA del ejercicio 2010, auditadas por
Deloitte, S.L., sera de 49,16 miles de euros.
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Asimismo los honorarios de la auditoria de las cuentas anuales de la filial CEVASA, Patrimonio en Alquiler, S.L.U. del
ejercicio 2010 ascenderan a 6,27 miles de euros.

Ademas, el coste de la auditoria de las cuentas del ejercicio 2010 de la sociedad asociada SBD Lloguer Social, S.A.,
auditadas por Faura Casas, S.L., sera de 4,26 miles de euros anuales.

Incluido en el saldo de “Otros gastos” se recogen los honorarios facturados a Compafiia Espafiola de Viviendas en
Alquiler, S.A. por las auditorias de sus cuentas anuales individuales y consolidadas y otros trabajos de verificacion
contable. En este ejercicio 2010 (incluyendo a la filial CEVASA, Patrimonio en Alquiler, S.L.U.), estos gastos ascendieron
a 56,24 miles de euros (57,99 miles de euros en 2009). Los honorarios por los mismos conceptos en la empresa
asociada del Grupo CEVASA, SBD Lloguer Social, S.A., ascendieron en el 2010 a 5,13 miles de euros (5,15 miles de
euros en el afio 2009).

3.2.5. INGRESOS, GASTOS Y RESULTADOS PROCEDENTES DE INVERSIONES FINANCIERAS.

o Descripcién
Se incluye dentro de este apartado:
a) Dividendos: importes integros percibidos por este concepto de las acciones mantenidas en cartera durante el
ejercicio.
b) Intereses: El Grupo percibié durante el ejercicio de las inversiones a corto plazo en activos monetarios, depdsitos, y
otros titulos de renta fija. También se incluyen aqui los intereses y bonificaciones de cuentas corrientes.
c) Beneficios y pérdidas en ventas de valores negociables.
d) Plusvalias y minusvalias no realizadas de la cartera de renta variable o renta fija.
o Normas de valoracién y criterios aplicados
Al cierre de cada mes se valoran a valor razonable las posiciones en inversiones financieras, considerando como tal el
precio de cierre en los mercados organizados en que cotizan y tienen un mayor volumen de negociacion. Las plusvalias o
minusvalias que resultan de tal valoracion respecto al valor de coste o Ultimo valor de mercado de la anterior valoracion
se contabilizan en la cuenta de resultados como “plusvalias 0 minusvalias no realizadas”.

Cuando se venden titulos, los resultados que se obtienen como diferencia del precio de venta y del coste de compra o del
valor razonable registrado de estos activos al comienzo del ejercicio se registran como beneficio o pérdida realizada.

0 Informacién numérica sobre los saldos y movimientos anuales de las partidas

Los resultados procedentes de las inversiones financieras en los ejercicios 2010 y 2009 son los siguientes.

(en Miles de €)

INGRESOS FINANCIEROS:

ANO 2010 ANO 2009

- Dividendos 151,71 53,13
- Intereses 382,07 477,82
- Plusvalias y minusvalias en la cartera de valores negociables -144,15 187,81
- Beneficios en valores negociables 618,54 66,14
- Pérdidas en valores negociabes -606,62 -21,35
401,55 763,55
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3.2.6. GASTOS FINANCIEROS Y CAPITALIZACION DE COSTES POR INTERESES

o Descripcion

Se incluyen en este apartado como gastos financieros, la parte del coste por intereses de préstamos y lineas de crédito
dispuestas, que no se han capitalizado como mayor coste de los activos financiados.

o Normas de valoracioén y criterios de capitalizacion de intereses

Se capitalizan como mayor valor de los activos inmobiliarios financiados, aquellos costes de financiacién externa en los
gue se incurre durante la produccion o construccion de los activos inmobiliarios, incluyendo el periodo de urbanizacion
del suelo. No se capitalizan intereses en las fases previas o posteriores a esta construccion. Dejan de capitalizarse
intereses en el momento en el que el edificio esta completamente finalizado.

o Informaciéon numérica sobre los costes de financiacién capitalizados

El detalle sobre los costes de financiacion capitalizados es el siguiente.

En miles de euros

|
PROPIEDADES EN CONSTRUCCION O EN STOCK QUE SE UTILIZARAN EN EL FUTURO COMO INVERSIONES MOBILIARIAS

Solares en propiedad
Solar Terrassa

Edificios en construccion
Edificicio "Cubics" Sta. Coloma de Gramanet

Edificios en construccion
Edificio "Jaume Munmany" Vic

Edificios en rehabilitacion
"Colonia Espona” San Joan de les Abadesses
STOCKS INMOBILIARIOS

Solares
Solar El Vendrell (Tarragona)

Solar la Seu d'Urgell (Lleida)
Solar Marina Montgat (Barcelona)

Edificios en construccion
(*) Promocién Montgat, Avda. Sant Jordi (Barcelona)

(*) Promocién Igualada (Barcelona)

(*) Promocién La Sagrera Centre (Barcelona)

Total:

INTERESES CAPITALIZADOS EN ACTIVOS INMOBILIARIOS DEL GRUPO CEVASA
Afo 2010 1 Ario 2009

13,93

24,8 80,74

17,85

0,65

43,3 94,67
17,27

10,13 6,73
883,23

10,13 907,23

53,43 1.001,90

(*) La Promocién de Montgat (Avda. Sant Jordi) se finalizé en el segundo trimestre del afio 2009 y se traspaso a edificios acabados
(*) La Promocion de Igualada se finaliz6 en el tercer trimestre del afio 2010 y se traspas6 a edificios acabados
(*) La Promocién La Sagrera Centre a mediados del ejercicio 2009 se traspado a "Inversiones inmobiliarias"
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3.2.7. GASTO POR IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS E IMPUESTOS DIFERIDOS
o Descripcién, normas de valoracion y criterios aplicados

— Impuesto sobre beneficios; activos y pasivos por impuestos diferidos
El gasto por impuesto sobre beneficios representa la suma del gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio y los
activos y pasivos por impuestos diferidos.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que resulta de la
aplicacién de los tipos de gravamen sobre las bases imponibles del ejercicio de las sociedades del Grupo y después de
aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos
y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion y los créditos por deducciones
fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que
corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, salvo si la diferencia
temporaria se deriva del reconocimiento inicial de algun fondo de comercio, de fondos de comercio cuya amortizacion no
es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial (salvo en una combinacién de negocios) de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias solo se reconocen en el caso
de que se considere probable que las entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales
contra las que poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial (salvo en una combinaciéon de negocios)
de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable. El resto de
activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar) solamente se
reconocen en el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes
ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

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

o Normas de valoracioén y criterios de capitalizacion de intereses

El célculo del importe contabilizado en el ejercicio 2.010 como gasto por impuesto sobre beneficios e impuestos diferidos
(1.955,23 miles de euros) se detalla en el punto 4.5.3 de esta Memoria.

3.2.8. BENEFICIO POR ACCION

o Descripcién
El beneficio basico por accién se define como el cociente entre el beneficio neto del periodo atribuible a la Sociedad
Dominante y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante dicho periodo, sin incluir el

namero medio de acciones de la sociedad dominante en cartera de las sociedades del Grupo.

Puesto que no existen pasivos financieros convertibles en acciones, el beneficio basico por accién coincide con el diluido.
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En la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2010 y 2009 puede apreciarse el monto y la evolucién del
beneficio por accién en tales ejercicios. El beneficio por accion ha sido de 3,14 euros y 6,19 euros en los ejercicios 2009
y 2010, respectivamente.

o Normas de valoracién y criterios aplicados
1. Beneficio béasico por accion

El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo en un ejercicio entre el nimero
medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese ejercicio, excluido el nimero medio de las acciones propias
mantenidas a lo largo del mismo.

2 Beneficio diluido por accién

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible a los accionistas
ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo y el nUmero medio
ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones
ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la
sociedad. A estos efectos se considera que la conversién tiene lugar al comienzo del periodo o en el momento de la
emisién de las acciones ordinarias potenciales, si éstas se hubiesen puesto en circulacion durante el propio periodo. No
existen instrumentos financieros dilutivos.
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3.3. EXPLICACIONES SOBRE LOS EPIGRAFES DEL ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO.

- Las variaciones del Patrimonio Neto en los ejercicios 2009 y 2010 tienen su origen en:

a) Los resultados obtenidos en dichos ejercicios.

b) La distribucion de los mismos en dividendos o dotaciones a reservas.

c) Lacompraventa de acciones de la Sociedad dominante.

d) Las variaciones en el capital social de la Sociedad dominante (aumentos y reducciones de capital).

e) Los ajustes por cambios de valor de instrumentos financieros derivados calificados como de cobertura e
inversiones financieras mantenidas para su venta.

3.4. EXPLICACIONES SOBRE LOS EPIGRAFES DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

— Estados de flujos de efectivo consolidados
En los estados de flujos de efectivo consolidados, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes sentidos:

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

Actividades de explotacién: actividades tipicas de la entidad, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas
como de inversion o de financiacién.

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

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto y de los
pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.
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4 — Otras informaciones generales sobre la situacién financiera del Grupo CEVASA

4.1. DETERIORO DE VALOR DE LOS ACTIVOS

— Criterios tenidos en cuenta para estimar el posible deterioro de valor de activos materiales e inmateriales

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

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

En particular, para los activos inmobiliarios (considerados por Unidades Generadoras de Efectivo), se identifica el valor
razonable con el valor de tasacién de los mismos, realizado por una firma independiente al cierre del ejercicio. El
concepto clave es el “valor en el mercado libre”, entendiendo el mismo como el mejor precio que razonablemente se
podria obtener por la venta de un inmueble de haber sido realizada sin condiciones, y al contado a la fecha de valoracion.
La determinacion de este valor se realiza mediante la combinacion de dos o méas de las siguientes técnicas:

a) Método de rentabilidad
b) Método comparativo sobre el mercado
c) Valoracion del coste de reposicion

Si se estima que el importe recuperable de un activo (0 una Unidad Generadora de Efectivo) es inferior a su importe en
libros, el importe en libros del activo (Unidad Generadora de Efectivo) se reduce a su importe recuperable.
Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto, salvo cuando el activo relevante se registre
a un importe revalorizado, en cuyo caso la pérdida por deterioro de valor se considera una reduccion de la reserva de
revalorizacién existente.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (o Unidad Generadora
de Efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo que el importe en libros
incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por
deterioro de valor para el activo (0 Unidad Generadora de Efectivo) en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce
una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso, salvo cuando el activo relevante se registre a un
importe revalorizado, en cuyo caso la reversion de la pérdida por deterioro de valor se considera un incremento de valor
de la reserva de revalorizacion.

— Informacién sobre el deterioro de las Unidades Generadoras de Efectivo (UGE)

Se define como Unidad Generadora de Efectivo (UGE) un grupo de activos, que, considerados conjuntamente, aportan o
generan efectivo por su funcionamiento continuado, que son, en buena medida independientes de las entradas
producidas por otros activos o propios o grupos de activos.

El importe recuperable de una UGE, es el mayor valor entre su precio de venta y su valor de uso.

Las UGE.s del Grupo CEVASA se identifican con sus activos en alquiler, sus activos en explotaciéon hotelera y sus
activos asociados a la actividad de servicios de mantenimiento a terceros.
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Los activos comunes del Grupo no generan entradas de efectivo por ellos mismos ni pueden ser atribuidos a ninguna
UGE en particular.

En el siguiente cuadro se identifican las Unidades Generadoras de Efectivos existentes en el Grupo.
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00 Viviendas Proteccion Oficial del Complejo inmobiliario Meridiano Cero

01 Viviendas Libres Complejo inmobiliarioMeridiano Cero

02 Locales Complejo inmobiliario Meridiano Cero

03 Viviendas Libres Complejo inmobiliarios La Sagrera Centre (Barcelona)

04 Locales Complejo inmobiliarios La Sagrera Centre (Barcelona)

05 Torres Complejo inmobiliario Meridiano Cero

06 Viviendas Proteccion Oficial Complejo Inmobiliario Santa Maria de la Cabeza

07 Vivienda Libres Complejo Inmobliario Santa Maria de la Cabeza

08 Locales Complejo inmobiliario Santa Maria de la Cabeza

09 Hotel Cabo Cervera

10 Oficina Administrativa Hotel Cabo Cervera

11 La Mallola

12 Bon Pastor

13 Equipos Mantenimiento

Grupo de activos de las Propiedades PIanlJ

y equipo que compone las U.G.E.

Solar y edificio Barcelona
Instalaciones Complementarias
Mobiliario Explotacion

Solar y edificio Barcelona
Instalaciones Complementarias
Mobiliario Explotacién

Solar y edificio Barcelona
Instalaciones Complementarias

Solar y edificcio
Mobiliario explotacion

Solar y edificio

Solar y edificio Barcelona
Instalaciones Complementarias
Mobiliario Explotacién

Solar y edificio Madrid
Instalaciones Complementarias

Solar y edificio Madrid
Instalaciones Complementarias

Solar y edificio Madrid

Solar y edificio

Instalaciones Técnicas Torrevieja
Instalaciones Complementarias

Mobiliario Explotacién

Leasing vehiculo industrial y de representacion

Mobiliario Oficina
Equipos Procesos Informacion

Edifico La Mallola

Solar
Edificio Bon Pastor
Instalaciones Técnicas

Utiles, herramientas y magquinara (il

TOTAL:

ANO 2010 ANO 2009
Valor razonable Valor Neto Contable | Valor razonable Valor Neto Contable
a31/12/2010 a31/12/2010 a 31/12/2009 a31/12/2009

10.662,73| 12.026,90

119,75 385,62

0,08] 0,32

7.721,28 8.503,83|

86,72 272,66

0,05} 0,23

131.550,00 18.590,61 133.174,00 21.189,56
2.731,50 2.572,71]

112,48 82,49

13.479,00 2.843,98 14.723,00 2.655,20
31.276,79 31.490,73

29,84 34,86

34.232,00 31.306,63 34.911,00 31.525,59
1.837,86 1.850,43]

2.234,00 1.837,86 2.329,00 1.850,43]
3.621,32 2.368,93|

794,76 75,96

0,17, 0,06
33.655,00 4.416,25 36.240,00 2.444,95'
3.527,43 4.304,97

266,57 267,24

2.554,34] 3.043,90

193,04 188,96

30.108,00 6.541,38 37.583,00 7.805,07
795,10 665,16

6.493,00 795,10 6.457,00 665,16
398,59 398,59

6,32 8,94

1.075,84] 1.519,46|

189,07| 235,19

11,97]

9,61 6,16

14,01 13,03

13.035,00 1.693,44 15.844,00 2.193,34
127,96 132,63

749,00 127,96 745,00 132,63
1.866,31] 4.784,56|

4.117,84] 4.268,53|

638,93 823,23

12.961,00 6.623,08 13.001,00 9.876,32]
0,13] 0,21

0,13 0,21

278.496,00 74.776,43 295.007,00 80.338,46

Ni durante el ejercicio 2009 ni en el 2010 han existido deterioros de valor de tales UGE’s. No se han reconocido ni

revertido pérdidas por deterioro.

Ni durante el afio 2009 ni en el 2010 se han producido cambios en la forma de agrupar los activos, para identificar las

UGE’s.

Ni durante el afio 2009 ni en el 2010 ha habido cambios en las hipétesis clave, sobre los cuales la direccion o las
sociedades de tasaciones independientes se han basado para la determinacién de las UGE's.
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Los importes registrados para las UGE’s no incluyen ninguno referido a fondo de comercio o activos intangibles con vidas
Gtiles indefinidas.

— Informacién sobre el deterioro de otros activos

Adicionalmente a las Unidades Generadoras de Efectivo, entre los activos del Grupo se encuentran los activos comunes
de la Compafiia (oficinas administrativas) no imputables de forma directa a ninguna UGE y activos circulantes no
integrantes de tales UGE’s. Entre ellos se encuentran valores mobiliarios, créditos y saldos deudores a favor del Grupo,
depositos bancarios, etc.

Algunos de estos activos han sufrido cierto deterioro, que se han registrado, bien en la cuenta de resultados o con cargo
a las reservas del Grupo.

Los deterioros mas relevantes de estos otros activos durante los afios 2009 y 2010 han sido los siguientes:
a) Cartera de valores:

Con relacién a estos activos, valorados de acuerdo a la NIIF 39, sus plusvalias 0 minusvalias han sido convenientemente
detalladas en la Nota Numérica del punto 3.1.15 de esta Memoria.

b)_Clientes y deudores:

Cuando algunos clientes o deudores del Grupo incurre en alguna de las siguientes situaciones:

- Son reclamados judicialmente.

- Son declarados en quiebra, suspensién de pagos o situaciones analogas.

- Mantiene deudas con las sociedades del Grupo de antigiiedad superior a 6 meses.

- Se tiene sospechas razonables que nos hacen dudar de la voluntad o capacidad de
pago de los mismos,

entonces se considera probable que la totalidad de la deuda que estos mantienen con las sociedades del Grupo es de
dudoso cobro y por tanto se dota una provision por deterioro por el 100% de la misma, contra la cuenta de resultados.

En ciertas ocasiones y sin haber dotado previamente provisién alguna por deterioro, por no incurrir los deudores y
clientes a las anteriores situaciones, se decide que ciertos saldos son totalmente irrecuperables por multiples razones o
gue intentar su recuperacion seria mas costoso que tales saldos. Estos saldos se eliminan del activo directamente con
cargo a la cuenta de resultados del ejercicio.

Se ofrece detalle del deterioro y su parcial reversiéon durante los ejercicios 2009 y 2010 en la Nota Numérica del punto
3.1.12 de esta Memoria.

c) Oficinas administrativas

Los administradores del Grupo CEVASA estiman que el valor de mercado de los activos que integran las oficinas
administrativas en Madrid y Barcelona es superior a su valor neto contable y por ello no se ha registrado deterioro alguno.

4.2. INCIDENCIA EN EL GRUPO DE CAMBIOS EN LOS PRECIOS
Los cambios en los precios de los activos inciden en el Grupo principalmente de la siguiente forma:

1) El aumento del indice de precios al consumo (IPC) repercute favorablemente en los ingresos procedentes de las
rentas en alquiler, que son actualizables anualmente en funcién de ese indice.
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Hasta el momento no se ha producido situaciones en las que la variacion de ese indice fuera negativa
interanualmente, lo que hubiera obligado a una reduccién de rentas tras la actualizacion.

2) Las variaciones de los precios en los productos inmobiliarios para la venta afectan directamente al Grupo:

a) Aumentando o disminuyendo sus expectativas de beneficio respecto a aquellas promociones
inmobiliarias planificadas, en promocion o finalizadas pero pendientes de venta.

b) Aumentando o disminuyendo el valor razonable de sus activos inmobiliarios en patrimonio,
fundamentalmente las inversiones inmobiliarias, que también son realizables en los mercados
inmobiliarios.

c) La variacion en el precio de los productos inmobiliarios finalistas se traslada en el mismo
sentido al precio de los terrenos y solares pendientes de desarrollo propiedad del Grupo.

Puesto que el Grupo ha contabilizado inicialmente todos sus activos inmobiliarios por el valor de coste, Unicamente
las variaciones negativas en los precios pueden afectar a la cuenta de resultados del Grupo, si estas ocasionan
pérdidas por deterioro de valor de dichos activos (su valor razonable fuera menor que el valor de coste).

3) Las variaciones en los precios de los activos financieros en la cartera del Grupo se trasladan directamente a su valor
contable con cargos o abonos en la cuenta de resultados, segin se produzca minusvalias o plusvalias respecto al
valor registrado.

La determinacion del deterioro o no de los activos inmobiliarios se determina en la fecha de cierre del ejercicio (31/12) y
con una periodicidad anual, con base a valoraciones de expertos independientes.

Por contra, las variaciones en el precio de los activos financieros se traslada a los valores contables al cierre de cada
mes, con una periodicidad mensual.

Por tanto, las sociedades del Grupo recogen los efectos de los precios cambiantes, al alza o la baja cuando se trata de
activos financieros, y, en determinados casos, solo a la baja en el caso de los activos inmobiliarios (excepto las
reversiones de estas minusvalias, hasta su valor de coste, cuando se producen).

Las propiedades, planta y equipo se contabilizan por su valor de coste o por su valor razonable si éste es menor, al igual
que los inmuebles en existencias. En el cuadro de detalle de las UGE,s facilitado en la Nota numérica del punto 4.1 de
esta Memoria se informa del valor razonable de estos activos.

Respecto a los activos inmobiliarios el detalle y movimiento de los saldos por deterioro de valor en el ejercicio 2010 son
los siguientes:

- Deterioro en terrenos, solares, edificios en construccion y edificios finalizados:

MOVIMIENTOS ANO 2010
A 01.01.2010 Nuevas Provisiones Cancelaciones A 31.12.2010

Solares
Promocién Marina Montgat 173,52 22 195,52
Edificios en construccién
PromociénVic (Barcelona) 80,09 80,09
Promocién Santa Coloma (Barcelona) 749,91 749,91
Promocion Igualada (Barcelona)
Edificios construidos
Promocion Montgat, Avda Sant Jordi (Barcelona) 232,76 -232,76 0,00

Total: 406,28 852,00 -232,76 1.025,52
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4.3. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

No existen diferencias entre la presentacion en balance y la forma legal de los instrumentos financieros utilizados por las
sociedades del Grupo.

Todos los activos y pasivos financieros estan reconocidos en el balance.

Todos los instrumentos financieros utilizados, tanto de activo como de pasivo se registran en el balance por su valor
razonable.

Se considera como valor razonable el valor de mercado del activo o del pasivo financiero.

En caso de instrumentos cotizados se considera como valor de mercado el precio de cierre de tales instrumentos en los
Mercados de Valores en los que se negocian.

En caso de no negociarse en mercados organizados, el valor razonable se identifica como el precio que cualquier parte
contraparte estaria dispuesta a pagar por la adquisiciéon del activo o pasivo financiero.

Todas las variaciones de valor de los instrumentos financieros utilizados se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada del ejercicio.

4.3.1 INSTRUMENTOS DE ACTIVO
Una parte importante del patrimonio financiero del Grupo CEVASA esta invertido en activos financieros.

Riesgos de precio y de tipo de interés
Este tipo de inversiones exponen al Grupo CEVASA fundamentalmente a los riesgos financieros de las variaciones de los
precios de los activos y de los tipos de interés.

El Grupo CEVASA no esta utilizando ni utilizé en los afios 2009 y 2010 instrumentos financieros derivados con fines de
cobertura de las exposiciones a los riesgos anteriores.

El uso de derivados financieros no esta restringido de forma explicita por el Consejo de Administracion de Compaiiia
Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. ni por los érganos de administracion de las sociedades filiales, aunque, dada la
elevada volatilidad de estos productos, cualquier inversiéon en estos activos se somete a aprobacion explicita del equipo
de gestion y control de inversiones financieras.

Respecto al riesgo de tipo de interés, éste es muy reducido en productos de activo, porque no se tiene ni se tenian al
cierre de los afios 2009 y 2010, inversiones financieras a “vencimiento” o a largo plazo, que son las que tienen mayor
sensibilidad a las variaciones de los tipos de interés. Los excedentes de liquidez no invertidos en otros activos financieros
se invierten en depdsitos bancarios y otros activos monetarios a muy corto plazo (1 a 3 meses).

Riesgo de crédito
Respecto a los préstamos que el Grupo CEVASA tiene concedidos a su filial, considerando la naturaleza de estos
créditos y el prestatario, el Grupo considera que estos saldos son plenamente recuperables.

Respecto tanto a las inversiones financieras disponibles para su negociacién,como a aquellas disponibles para su venta,

el Grupo CEVASA tiene materializadas sus inversiones financieras, de acuerdo a su politica general, en activos emitidos
por sociedades de elevado rating y con una liquidez elevada en los mercados donde se negocian, lo que reduce la
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exposicion el riesgo de crédito. Ademas, se tiene una politica de diversificacion en un gran nimero de valores, lo que
reduce también tal exposicion.

También se trabaja con cierto nimero de intermediarios financieros, todos ellos de elevada solvencia patrimonial y
profesional, lo que reduce el riesgo de contraparte.

Por lo demas, el Grupo CEVASA cuenta con un departamento de inversiones financieras, con personal especializado y
dedicado exclusivamente a la gestion y vigilancia de este tipo de inversiones. Este departamento es supervisado por la

direccion financiera del Grupo en primer lugar y, en segundo lugar, por la Consejera - Delegada, manteniendo en todo
momento un estrecho control de este tipo de inversiones.

4.3.2 INSTRUMENTO DE PASIVO

A la fecha de cierre del ejercicio 2010 (31.12.2010) los principales pasivos financieros del Grupo CEVASA con coste
financiero eran:

a) Préstamos promotor con un disponible total de 52.5 millones de euros, dispuestos a 31.12.2010 en 42,59 millones de
euros y que financian varios edificios en construcciéon, con un coste financiero referenciado al Euribor y revisable
anualmente.

b) Préstamos ICO para financiar circulante por un total de 5 millones de euros.

c) Lineas de crédito bancarias por un total de 15 millones de euros, utilizadas a 31.12.2010 en 3,37 millones de euros.

Riesgo de tipo de interés

Como ya hemos detallado en la nota numérica que acompafia el punto 3.1.18 se tienen contratados varios instrumentos
de cobertura (SWAP) para cubrir las posibles oscilaciones de los tipos de interés, por un nominal de 8,8 millones de
euros.

4.4 TRANSACCIONES EN MONEDA EXTRANJERA

— Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del euro se
consideran denominadas en “moneda extranjera” y, de realizarse:

- Se registrarian segun los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

- En la fecha de cada balance de situacién, los activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras se
convertirian segln los tipos vigentes en la fecha del balance de situacion. Los beneficios o pérdidas puestos de
manifiesto se imputarian directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Ni al cierre del ejercicio 2009 ni al cierre del 2010 existian saldos en moneda extranjera ni se habian realizado
transacciones en monedas distintas al euro en ninguno de los afios citados.

4.5. SITUACION FISCAL
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El Grupo tiene abiertos a inspeccion los cuatro Gltimos ejercicios para todos los impuestos que le son de aplicacion. No
se espera que se devenguen pasivos adicionales de consideracién para el Grupo como consecuencia de una eventual
inspeccion.

El Grupo aplica el denominado régimen de tributacion consolidada en el Impuesto sobre Sociedades desde el
01.01.2010.

Desde hace tres ejercicios, el Grupo viene aplicando, respecto al Impuesto sobre el Valor Afiadido, el denominado
régimen especial de grupo de entidades, en su modalidad “especial’, aunque se ha renunciado al mismo con efecto
01.01.2011

4.5.1. Ejercicios sujetos a inspeccion fiscal

Al 31 de diciembre de 2010, se encontraban sujetos a revision por las autoridades fiscales los Ultimos cuatro ejercicios
liquidados y el propio ejercicio 2010, respecto de todos los impuestos que son de aplicacién a las sociedades integrantes
del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2010, ninguna de las sociedades del Grupo tenia iniciadas actas de inspeccion.

4.5.2 Saldos mantenidos con la Administracién Fiscal

Los saldos deudores y acreedores con Administraciones Publicas, a 31 de diciembre, se facilitan en las Notas Numéricas
que acompafian los puntos 3.1.12 y 3.1.22 de esta Memoria.

4.5.3 Conciliacién de los resultados contable y fiscal

A continuacién se presenta la conciliacién entre el gasto por el impuesto sobre beneficios resultante de aplicar el tipo
impositivo general vigente en Espafia y el gasto registrado por el citado impuesto.
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(en Miles de €)

CEVASA, CEVASA, CEVASA, CEVASA,
CEVASA PATRIMONIO EN | PATRIMONIO EN HO?E!Q;Aé L PROYECTOS CEVASQTEYCO' INVERSIONES Szgél‘ﬁGgiR TOTAL
ALQUILER, S.L. |ALQUILER 2, S.L. == |INMOBILIARIOS, S.L. - MOBILIARIAS, S.L. !
(1) RESULTADO INDIVIDUAL ANTES DE IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES 5.676,82 13.494,30 765,35 -255,10 -3.383,87 -70,06 -200,36 153,95 16.181,03
(2) DIFERENCIAS PERMANENTES
Correccién monetaria por la venta de pisos en Madrid "SMC" -366,21 -366,21
(3)= (1)+(2) BASE IMPONIBLE ANTES DE CORRECCIONES REGIMEN CONSOLIDACION FISCAL 5.676,82 13.128,09 765,35 -255,10 -3.383,87 -70,06 -200,36 153,95 15.814,82
(4) CORRECCIONES REGIMEN CONSOLIDACION FISCAL
A) CORRECCIONES POR DIFERIMIENTO DE RESULTADOS INTERNOS
Eliminacion resultados operaciones internas -279,05 -279,05
B) OTRAS CORRECCIONES
Eliminacion dividendos por doble imposicién interna -7.207,07 -7.207,07
Eliminaci6n provision dep i6n fondos propios empresas del Grupo 184,78 184,78
(5)=(3)+(4) BASE IMPONIBLE TRAS CORRECCIONES REGIMEN CONSOLIDACION FISCAL -1.624,52 13.128,09 765,35 -255,10 -3.383,87 -70,06 -200,36 153,95 8.513,48
(6)=(5)*0,30 CUOTA INTEGRA -487,36 3.938,43 229,61 -76,53 -1.015,16 -21,02 -60,11 46,18 2.554,04
(7) DEDUCCIONES Y BONIFICACIONES FISCALES POR ACTIVIDADES DEL 2010
Bonificacion régimen especial de entidades dedicadas al alquiler de viviendas -809,59 -30,95 -840,54
Deduccion reinversion de beneficios extraordinarios -61,96 -61,96
Deduccion doble imposicién de dividendos -22,76 -22,76
Deduccion gastos de formacion + innovacion tecnolégica 0,15 -0,34 -0,03 -0,52
(8) DIFERENCIAS TEMPORALES 4,37 4,37
[G=(7*@)GASTO POR IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS -483,14 3.066,88 229,61 -76,87 -1.015,19 -21,02 -82,87 15,24 1.632,64
Gasto por Impuesto sobre beneficios afio 2,010 -399,42 3.066,88 229,61 -76,87 -1.015,19 -21,02 -82,87 15,24 1.716,35
Gasto por impuestos sobre beneficios diferido -83,72 -83,72
-483,14 3.066,88 229,61 -76,87 -1.015,19 -21,02 -82,87 15,24 1.632,64
(10) Otros ajustes -1,20 336,73 -12,94 322,59
|(11)=(9)+(10) GASTO POR IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS REGISTRADO -484,34 3.403,61 229,61 -89,81 -1.015,19 -21,02 -82,87 15,24 1.955,23

4.5.4 Impuestos sobre beneficios reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias
Los impuestos sobre beneficios reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en los ejercicios 2010 y

2009 son los siguientes:

Gasto (+) o ingreso (-) por impuesto sobre beneficios del ejercicio:

Afio 2010

Ao 2009

1.955,23 miles de euros

869,53 miles de euros

4.5.5. Impuestos reconocidos en el patrimonio neto

Adicionalmente a los impuestos sobre beneficios reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el
Grupo ha aumentado su Patrimonio Neto, en 14,45 miles de euros en el afio 2.010 y 29,84 miles de euros en el 2.009,
disminuyendo en ese mismo importe los impuestos diferidos correspondientes a ajustes de valor de inversiones
financieras disponibles para la venta e instrumentos de cobertura de flujos de efectivo. Estos ajustes también se registran
en el Patrimonio Neto.

4.5.6. Provisiones para impuestos

El detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado en los ejercicios 2009 y 2010 se muestra en la Nota
Numérica que acomparia el punto 3.1.20 de esta Memoria.
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4.6. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

Garantias comprometidas con terceros
Al 31 de diciembre de 2010 el Grupo no tenia prestados avales ni garantias ante terceros.

4.7. ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES

Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores comerciales, cuentas a cobrar, e
inversiones financieras, que representan la exposicion maxima del Grupo al riesgo de crédito en relacién con los activos
financieros.

El riesgo de crédito del Grupo atribuible a sus deudores comerciales esta ciertamente limitado. EI Grupo no tiene una
concentracion significativa en este tipo de riesgo, estando la exposicién distribuida entre un gran nimero de clientes y
contrapartes.

El riesgo de crédito atribuible a los préstamos que el Grupo CEVASA tiene concedidos a las sociedades en las que
participa consideradas asociadas, considerando la naturaleza de estos créditos y el prestatario es practicamente nulo. El
Grupo considera que estos saldos son plenamente recuperables y por lo tanto presentan un riesgo minimo de crédito.

El riesgo de crédito atribuible a sus fondos mas liquidos como saldos en efectivo, depésitos bancarios e inversiones
financieras, estd acotado al trabajar con varios intermediarios financieros y depositantes, todos ellos de elevada
calificacion y rating crediticio. Ademas los activos en los que se materializan las inversiones son instrumentos de capital,
de deuda o participaciones, de sociedades y fondos de elevado rating.

Todos estos instrumentos tienen una elevada liquidez y cotizan con gran volumen y rotacion en los mercados
organizados.

Todos los activos y pasivos que puedan presentar alguna contingencia, en opinién de la Direcciéon del Grupo, esta
adecuadamente registrados en los estados financieros consolidados.

En cuanto a los activos:

Los saldos acreditados a clientes y deudores comerciales que se estima que pueden no ser realizables son
provisionados en su totalidad con cargo a la cuenta de resultados, registrado en ese momento la posible pérdida por
deterioro del valor de esos saldos como si tal pérdida ya se hubiera producido. Sélo se revierte esta provision, también
contra la cuenta de resultados, si tales saldos se realizan efectivamente. Esto responde a una politica de méaxima
prudencia, por cuanto se dota el 100% de aquellos saldos en lugar de un porcentaje menor que resultaria de un célculo
probabilidades de fallida.

Como se detalla en la nota numérica que acompafia el punto 3.1.12, el importe total provisionado al cierre de afio 2010
es de 3.894,64 miles de euros (1.241,64 miles de euros en 2009).

Aungue es innegable la existencia de riesgo de crédito en los fondos liquidos, depdsitos bancarios e inversiones
financieras, estimamos que es muy poco probable que estos riesgos se materialicen, una vez analizados los activos que
se poseen y los intermediarios y depositantes con los que se trabaja. El Grupo CEVASA no ha tenido jamas una
experiencia negativa en cuanto a fallidas en este tipo de activos. Ademas, los procesos establecidos de control interno
estan disefiados con el fin de evitar cualquier tipo de riesgo de fraudes internos y externos.

En cuanto a los pasivos, se registran como tales aquellas posibles contingencias que puedan suponer pagos para las
sociedades del Grupo.

Unicamente se encuentran en este tipo de situacion algunas contingencias de tipo fiscal relacionadas con impuestos que
se devengan segun la normativa en vigor pero que no vienen siendo liquidadas por las Administraciones Tributarias.
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Respecto a estos Ultimos, se registran como pasivos por su valor nominal sin considerar posibles intereses legales. Sin
embargo, si las Administraciones no acaban liquidando tales impuestos, anualmente se anulan los saldos prescritos con
abono a la cuenta de resultados.

4.8. CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES, ERRORES FUNDAMENTALES Y CAMBIOS EN LAS
POLITICAS CONTABLES

Ni durante el afio 2009 ni el 2010 se han producido cambios en las politicas contables.

Salvo la revision de las estimaciones que se vienen realizando para la determinacion de los valores razonables o de
reduccion de ciertas partidas de patrimonio, con el fin de determinar un posible deterioro del valor de los mismos y otros
aspectos relacionados con los mismos (por ejemplo: clientes fallidos, insolvencias obsoletas, vidas utiles de los activos,
etc.), no se han producido otros cambios en las estimaciones contables que puedan ser calificados de partida
extraordinaria o error fundamental.

El efecto de la revision de las estimaciones contables corrientes se encuentra dentro del estado de resultados, en las
mismas partidas que se usan previamente para reflejar las estimaciones.

4.9. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DE LOS ESTADOS FINANCIEROS Y ANTES DE SU
APROBACION

Hechos posteriores

Entre el 31 de diciembre de 2010 y la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas no se ha producido
ningun suceso que las afecte de manera significativa.

Formulacion de los estados financieros

Los estados financieros consolidados correspondientes al ejercicio 2010 han sido revisados por el Comité de Auditoria de
Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. Tras su revision, este Comité no encontré inconveniente alguno para
someterlas al Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. los aprobé en su reunion de 23 de
febrero de 2011 con su formulacién definitiva.

4.10. OBJETIVOS, POLITICAS Y PROCESOS QUE SIGUE EL GRUPO PARA GESTIONAR EL CAPITAL

Los objetivos, politicas y procesos que sigue el grupo para gestionar el capital son los siguientes:
1) Se considera capital el capital emitido por cada una de las sociedades del grupo CEVASA.

2) Las cifras de los capitales sociales de las sociedades del grupo no estan sometidas a requerimientos
externos adicionales a los que de se derivan de la legislacion mercantil y financiera en vigor.

3) Las sociedades del grupo no tienen emitidos instrumentos financieros convertibles en capital, ni se
prevé su emision.

4) La emision de nuevo capital social es competencia de la Junta General a propuesta del Consejo de
Administracién y es una alternativa de financiaciéon a la financiacién externa. En el plan estratégico en
vigor no se tienen en cuenta nuevas emisiones de capital social.

5) La reduccion del capital social es también competencia del Consejo de Administracion.
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6) Los 6rganos de administracion de la sociedad dominante y sus filiales estan autorizados a adquirir
acciones propias de la sociedad dominante, con el objetivo de facilitar liquidez a los accionistas cuando no
encuentran contrapartida en los mercados. Las operaciones se realizan de acuerdo a las autorizaciones
conferidas y los principios rectores de estas operaciones constan en el Reglamento Interno de conducta
aprobado por el Consejo de Administracion de la Compafiia el 08/07/2004, que se encuentra a disposicion
de los accionistas e inversores en la web de la sociedad. En los presupuestos anuales se destina un
importe maximo anual para aplicarlo a operaciones de compra de autocartera, para aquellos casos en que
los accionistas vendedores no encuentren otra contrapartida en los mercados.

7) En los Ultimos ejercicios, la Sociedad viene amortizando las acciones propias que se encuentran en
autocartera como consecuencia de las operaciones anteriores.

Los importes de los capitales sociales de CEVASA vy sus sociedades dependientes a 31.12.2010 se encuentran en el
punto 1 de la memoria del grupo.

La informacién sobre las operaciones realizadas con acciones de la Sociedad dominante se encuentran en el punto 5.4
de la memoria consolidada del grupo.

En el ejercicio 2010 el capital social de la sociedad dominante se redujo en 51.000 euros, tras amortizar 8.500 acciones
gue se encontraban en la autocartera de la Sociedad.

Las cifras de los capitales sociales de las sociedades del grupo no estan sometidas a requerimientos externo adicionales
a los que de se derivan de la legislacion mercantil y financiera en vigor.
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5. Otras informaciones:

5.1. INFORMACION SOBRE NEGOCIOS CONJUNTOS CON SOCIEDADES EN LAS QUE LA SOCIEDAD
DOMINANTE NO TUVIERA PARTICIPACION (UNIONES TEMPORALES DE EMPRESAS -UTE-, AGRUPACIONES
DE INTERES ECONOMICO -AIE- ETC.)

Durante los ejercicios 2009 y 2010 no se llevé a cabo ningn negocio conjuntamente con sociedades no integrantes del
Grupo CEVASA.

5.2- INFORMACION SOBRE LOS ORGANOS DE ADMINISTRACION Y ALTA DIRECCION.
Retribuciones al Consejo de Administracion y al equipo directivo

Los miembros del Consejo de Administracion y el equipo directivo de las Sociedades del Grupo percibieron en los
ejercicios 2010 y 2009 los siguientes importes brutos:

2010 2009
Remuneracion Consejo de Administracion: 369,82 362,20
Retribucioén fija 61,39 75,00
Dietas 133,43 175,20
Atenciones estatutarias 175,00 112,00
Remuneracion equipo directivo: 606,30 560,97
Total: 976,12 923,17

Las Atenciones Estatutarias que se muestran en el cuadro anterior son las efectivamente pagadas en el ejercicio. El
Consejo de Administracién esta formado por 5 hombres y 1 mujer.

1 Atenciones estatutarias y dietas de asistencia en reuniones del Consejo y Comités del mismo

El Articulo 30 de los Estatutos de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. establece que los miembros de su
Consejo de Administracién percibiran una cantidad maxima equivalente al 10 % de los beneficios netos consolidados del
Grupo de sociedades de que la Sociedad es dominante, una vez detraidas, con caracter previo, las cantidades para

cubrir las pertinentes dotaciones a la reserva legal y a la estatutaria y de haber reconocido a los accionistas un dividendo
del 4%.

Durante el ejercicio 2010, los consejeros de la sociedad dominante percibieron 112 miles euros en concepto de
Atenciones Estatutarias devengadas en el 2009. En uso de sus competencias, el Consejo de Administracion propone a la
Junta General un importe de 175 miles de euros correspondiente al ejercicio 2010 y pagaderas en el 2011.

Durante el ejercicio 2010, los miembros del Consejo percibieron en concepto de dietas de asistencia en total de 25,44
miles de euros brutos anuales (33,23 miles de euros brutos en el 2009). Por el mismo concepto los miembros del Comité
de Estrategia e Inversiones no percibieron remuneraciones en el afio 2010 (8,29 miles de euros en el 2009), los
miembros del Comité de Auditoria 1,52 miles de euros (6,08 miles de euros en el 2009), los miembros del Comité de
Nombramientos y Retribuciones 2,28 miles de euros (3,04 miles de euros en el 2009).

2 Retribuciones salariales e indemnizaciones
Unicamente percibe retribuciones salariales una consejera de CEVASA con responsabilidades ejecutivas, por su calidad

de subdirectora general de la Sociedad dominante. Durante el afio 2010 percibié 61,38 miles de euros, frente a los 75
miles de euros del afio 2009.
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3 Otras retribuciones

Las restantes retribuciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracion ascendieron en los ejercicios
2010 y 2009, a 104,19 miles de euros y 124,56 miles de euros, respectivamente, en concepto de dietas por especial
dedicacion y facturacion de servicios de asesoramiento y secretaria al Consejo de Administracion.

4 Retribuciones a los miembros del Consejo derivadas de la participacion de la sociedad en el capital de otras
entidades

No se percibieron retribuciones, ni en el ejercicio 2009 ni el 2010, por los Consejeros del Grupo que le representan en los
Consejos de Administracion de entidades en cuyo capital participa el Grupo, con cargo a las mismas .

5 Compromisos por pensiones, seguros y otros Conceptos

No existen compromisos para pensiones a favor de los miembros del Consejo de Administracion de Compaiiia Espafiola
de Viviendas en Alquiler, S.A. ni a favor de los Consejeros de las sociedades del Grupo. Tampoco seguros a su favor,
salvo el que cubre la responsabilidad civil derivada de sus cargos en los Consejos.

Tampoco existen compromisos post-empleo ni clausulas de blindaje o compensatorias por el abandono de sus cargos
actuales o en el cese de sus funciones.

6 Retribuciones basadas en acciones
No existen retribuciones basadas en acciones a favor de los miembros del Consejo de Administracion ni del personal
empleado en general.

7 Créditos y avales
No existen riesgos directos del Grupo con Administradores de las sociedades del mismo ni existian al cierre de los
ejercicios 2009 y 2010.

8 Retribuciones de la Alta Direccion

La remuneracion total durante el afio 2010 de los Directores Generales de la Sociedad y personas que desempefian
funciones asimiladas - excluidos quienes, simultaneamente, tienen la condicion de miembro del Consejo de
Administracién (cuyas retribuciones han sido detalladas anteriormente) han sido de 606,30 miles de euros (560,97 miles
de euros en 2009). La alta direccion del Grupo esta formado por las siguientes personas:

Nombre Cargo
Donato Mufioz Montes Director General y Director de Proyectos
Agustin Berbel Morén Subdirector General y Director Financiero
Arnau Grabulosa Areny Director de Patrimonio
Manuel Jiménez Fernandez Director de Hosteleria
Agustin Solana Pérez Jefe de Inversiones Financieras

Los conceptos retributivos consisten en una retribucion fija y una retribucion variable. La retribucion variable se determina
para cada caso, en atencién al cumplimiento de determinados objetivos.

La retribucion variable correspondiente a todo el ejercicio 2010 sera percibida en el afio 2011, en consideracion al
cumplimiento de los objetivos definidos en el ejercicio 2010, aunque se ha registrado el importe estimado a que
ascendera dentro del ejercicio 2010.

No existen compromisos post — empleo ni clausulas alguna de blindaje o compensatoria por el cese de sus funciones, ni
existia al cierre de los ejercicios 2009 y 2010.

No existen retribuciones basadas en acciones a favor de los directivos del Grupo ni existian al cierre de los ejercicios
2009 y 2010. No existen planes de opciones especificas para este colectivo ni para el personal empleado en general.

No existen compromisos para pensiones, ni seguros a favor de los directivos de las Sociedades del Grupo.
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Ni durante los ejercicios 2009 y 2010 ni en lo que se lleva transcurrido del 2011, las sociedades del Grupo habian
concedido anticipo o préstamo alguno a sus altos directivos.

9. Otrainformacién referente al Consejo de Administracion

Durante el ejercicio 2010, los miembros del Consejo de Administraciéon no han realizado con la Sociedad dominante ni
con Sociedades del Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Salvo Restaura, S.L., sociedad consejero de Compafiia Espafiola e Viviendas en Alquiler, S.A. y que desarrolla sus
actividades en el sector inmobiliario, los restantes miembros del Consejo de Administracion de CEVASA y de sus filiales,
no tienen participaciones, ni ostentan cargos o desarrollan funciones en empresas cuyo objeto social es el mismo,
anélogo o complementario al de la Sociedad y los de sus filiales. Y por ello, no existen conflictos de interés en el contexto
de la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el texto
refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, aprobado por Real Decreto 1567/1989, de 22 de diciembre.

En el los siguientes cuadros del presente informe se informa de las participaciones de Restaura, S.L. en sociedades con
el mismo, analogo o complementario objeto social al de la Sociedad.
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Sociedades del grupo:

Promocién inmobiliaria y/o compraventa de inmuebles
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Sociedades

4 Quessant SARL
Ameland Investments SARL

Anaceram, S.L.
|Fincatop, S.A.
Gadea Restaura GMBH

Gadea Restaura, S.L.
Kl Invest Sarl
Ligoria, S.A.

Materiales e Inversiones, S.A.
Promefic, S.L.

Proyecto Inmobiliario Icaro, S.L.

Restaura Gorskiego S.P.Z.0.0.
Restaura Domus, S.L.
Restaura France 77, SARL

Restaura GMBH
Restaura Inmoland, S.L.

SCI Europeene JM
Restaura Valencia, S.L.
Restaura, S.P.Z.0.0.
Samif, S.L.
Terradets, S.L.
Vlieland Investments Sarl
Zurbana, S.L.
Restaura Lisbhoa-
Actividades imobiarias, LDA

Domicilio
social

Paris
Paris

Barcelona
Barcelona
Berlin

A Corufa
Paris
Barcelona

Madrid
Barcelona

Barcelona
Varsovia
Barcelona
Paris

Berlin
Barcelona

Paris
Barcelona
Varsovia
Barcelona
Barcelona
Paris
Barcelona
Lisboa

o participacion directa
e indirecta a
31/12/2010

100,00
100,00

100,00
100,00
50,10

100,00
100,00
100,00

100,00
100,00

100,00
100,00

75,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

70,00

60,00
100,00

98,00

Sociedad
titular

Ameland Investments SARL
Restaura Europe BV
Restaura Inmoland, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura GMBH
Restaura, S.L.
Restaura Inmoland, S.L.
Restaura, S.L.
Profincusa, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.
Profincusa, S.L.
Restaura, S.L.

Gadea Restaura, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura France SARL

Ameland Investments SARL
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.

Ameland Investments SARL
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

Restaura Inmoland, S.L.
Restaura, S.L.

Restaura, S.L.

%

100,00
0,05
99,95
100,00
100,00
50,00
0,10
100,00
100,00
84,86
15,14
100,00
93,04
6,96
100,00
100,00
75,00
99,00
1,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
70,00
60,00
100,00
98,00
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Coordinacion e intermediacion en obras

o participacion airecta

Domicilio e indirecta a Sociedad
Sociedades social 31/12/2010 titular %
Restaura Proyectos de Arquitectura,
S.L. Barcelona 100,00 Restaura, S.L: 100,00
Gestion administrativo-comercial
% participacion directa
Domicilio e indirecta a Sociedad
Sociedades Social 31/12/2010 titular %
Alma gestion SARL Paris 99,68 Restaura, S.L. 99,68
Restaura France SARL Paris 100,00 Restaura, S.L. 100,00
Restaura Gestion , S.L. Barcelona 100,00 Restaura, S.L. 100,00
Alquiler de inmuebles
% Participacion
directa e
Domicilio indirecta a Sociedad
Sociedades Social 31/12/2010 titular %
R-SIIC (1) Paris 53,52 Restaura, S.L. 53,52
SClI siete Paradis Paris 53,52 R-SIIC 100,00
SCI Uno Bis Paradis Paris 53,52 R-SIIC 100,00
SCI Seis Paradis Paris 53,52 R-SIIC 100,00
SCI Rivoli Roule Paris 53,52 R-SIIC 99,90
Immobiliére Haffner SAS 0,01

(1) Sefialar la existencia de un acuerdo privado entre los socios para transmitir dicha participacion a Fonrestaura

Internacional.
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Explotacién de instalaciones de ocio

% participacion directa

Domicilio e indirecta a Sociedad
Sociedades Social 31/12/2010 titular %
Espai Natural Sant Barcelona 77,99 Restaura, S.L. 1,28
Miquel del Fai, S.L. Promefic, S.L. 76,71
Sociedad de cartera
% participacion directa
Domicilio e indirecta a Sociedad
Sociedades Social 31/12/2010 titular %
Restaura Europe B.V. (6) Amsterdam 100,00 Restaura, S.L. 100,00

Sociedades inactivas
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Sociedades

Albany Construmany, S.L.
Avestruces de Aragon, S.L.
Fidestaura, S.L.
Immobiliere Haffner SAS
Pactetres, S.L.

Profincusa, S.L.

Productos del Jiloca, S.L.
Restaura Deutschland GMBH
Restaura Futuro, S.L.
Restaura V, S.P.Z.0.0
Restaura VII, S.P.Z.0.0
Restaura, VIII, S.P.Z.0.0
Restaura IX, S.P.Z.0.0

SCI 231 Saint Honore

JUxmal Construmat, S.L.

Domicilio
Social

Barcelona
Barcelona
Barcelona
Paris
Barcelona
Barcelona
Barcelona
Berlin
Barcelona
Varsovia
Varsovia
Varsovia
Varsovia

Paris

Barcelona

% participacion directa
e indirecta a
31/12/2010

100,00
100,00
100,00

53,52
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

53,52

100,00

Sociedad
titular

Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
R-SIIC
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura GMBH
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura, S.L.
Restaura GMBH
R-SIIC
Immobiliére Haffner SAS
Restaura, S.L.

%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
1,00
99,99
0,01
100,00

b) Sociedades asociadas

Promocién inmobiliaria y/o compraventa de inmuebles y/o alquiler de inmuebles
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Sociedades

Compafiia Espafiola de Viviendas en
Alquiler, S.A. (CEVASA)
Iniciativas B-40, S.L.

Proyecto Inmobiliario Valiant, S.L.

Proyecto inmobiliario Villaverde, S.L.

Renlovi, S.L.

Restaura Inversions, S.L.

Restaura Polwiesjska, S.P.Z.0.0.
Restaura VI, S.P.Z.0.0

Restaura Mickiewicza, S.P.Z.0.0
Restaura Nowogrodzka, S.P.Z.0.0

Xamontmar, S.L.

% participacion directa

Domicial indirecta a Sociedad
Social 31/12/2010 titular
Barcelona 20,33 Restaura, S.L.
Barcelona 39,06 Xamontmar, S.L.
Barcelona 49,00 Renlovi, S.L.
Madrid 50,00 Restaura, S.L.
Barcelona 49,00 Restaura Inmoland, S.L.
Barcelona 40,00 Restaura, S.L.
Varsovia 100,00 Restaura, S.L.
Varsovia 100,00 Restaura, S.L.
Varsovia 100,00 Restaura, S.L.
Varsovia 49,00 Renlovi, S.L.
Restaura, S.L.
Barcelona 48,83 Promefic, S.L.

%

20,33
80,00
100,00
50,00
49,00
40,00
100,00
100,00
100,00
100,00
49,63
48,83

142 de 145



5.3. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Operaciones con partes vinculadas

Las operaciones entre la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes, que son partes vinculadas, han sido
eliminadas en el proceso de consolidacion y no se desglosan en esta nota. Por otra parte, no ha habido operaciones
entre el Grupo y sus empresas asociadas.

Saldos y operaciones con otras partes vinculadas
Ademés de las sociedades dependientes y de las asociadas el Grupo CEVASA, se consideran partes vinculadas de
acuerdo a la normativa mercantil y financiera en vigor:

- Los accionistas significativos de las sociedades, asi como personas que tengan un vinculo directo con los
mismos.

- Administradores y directivos, asi como las personas que tengan un vinculo directo con estos.

La identidad de tales personas fisicas y juridicas se facilita anualmente en los Informes de Gobierno Corporativo que
elaboran, aprueban y publican anualmente por el Consejo de Administracion desde el afio 2004.

Las operaciones realizadas con partes vinculadas durante el afio 2010 han sido las siguientes:
- Contrato de comercializacion de inmuebles:

El 26 de junio de 2009 Cevasa, Patrimonio en Alquiler, S.L.U., firm6 un contrato con Restaura Gestion, S.L. (sociedad
filial de Restaura, S.L.), por el cual, la segunda se encarga de la comercializacion de las 295 viviendas que se han puesto
a la venta del complejo Sta. Maria de la Cabeza, en Madrid, propiedad de Cevasa, Patrimonio en Alquiler, S.L.U. A
31.12.2010. se ha pagado a Restaura Gestion, S.L. un importe de 285,91 miles de euros por sus servicios de
comercializacion.

La operacion se ha realizado en condiciones estrictas de mercado.

5.4. OPERACIONES CON ACCIONES DE LA SOCIEDAD DOMINANTE

Los Consejos de Administracién de Compafiia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A. y de las sociedades dependientes
estan autorizados por la Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante para poder adquirir acciones de esa
Sociedad, sin superar el maximo legal del 5% del capital social, a un precio que se encuentre en una banda del 15% por
arriba o por debajo de la cotizacién de dichas acciones en la fecha de adquisicion.

Durante el afio 2010, las sociedades del Grupo CEVASA adquirieron 8.411 acciones, por un total de 1.297,1 miles de
euros (154,22 euros de precio medio). En el afio 2011 y hasta la fecha de cierre de este informe, se han adquirido 15.405
acciones, por un total de 2.547,8 miles de euros.

En la fecha de cierre de este informe, se tiene en autocartera un total de 19.559 acciones, con un coste total de 3.185,4
miles de euros, lo que representa un 1,58 % del capital social.

5.5. INFORMACION SOBRE EL MEDIO AMBIENTE

Informacién sobre medio ambiente

Dadas las actividades a las que se dedican fundamentalmente las entidades integradas en el Grupo, no generan un
impacto significativo en el medio ambiente. Por esta razon, en las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio
2010 no se desglosa ninguna informacion relativa a esta materia.
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Las sociedades del Grupo y las asociadas cumplen con toda la normativa medioambiental que les es de aplicacion,
incorporando en lo posible y en la medida que econémicamente son posibles, instalaciones encaminadas al ahorro
energético y con bajo impacto medioambiental.

5.6 INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES.
Disposicion adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

En relacion a la informacién requerida por la Disposiciéon adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio para estas
primeras cuentas anuales formuladas tras la entrada en vigor de la Ley, al 31 de diciembre de 2010 ninglin saldo
pendiente de pago a los proveedores acumulaba un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

Este saldo hace referencia a los proveedores de las sociedades espafiolas del conjunto consolidable que por su
naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo que incluye los
datos relativos a las partidas 1y 2 del epigrafe EIV. Acreedores comerciales del pasivo corriente del balance de situacion
consolidado.

El plazo maximo legal de pago aplicable a las sociedades espafiolas del conjunto consolidable segun la Ley 3/2004, de

29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, es de
85 dias.
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6. Distribucién de resultados

La distribucién de los resultados individuales de las sociedades del Grupo y asociadas, correspondiente al ejercicio 2009,

fue la siguiente:

Resultado individual

Empresas del Grupo afio 2009 segln normativa espafiola A dividendo A Reserva legal A otras reservas Otras aplicaciones
CEVASA 5.941,37 3.912,90 2.028,47

CEVASA, PATRIMONIO EN ALQUILER, S.L. 5.042,41 2.239,41 2.803,00

CEVASA, PATRIMONIO EN ALQUILER 2, S.L. 766,52 735,94 30,58

CEVASA, HOTELES, S.L. -381,68 -381,68
CEVASA, PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. -679,48 -679,48
CEVASA, INVERSIONES MOBILIARIAS, S.L. 370,41 370,41

CEVASA - TEYCO, S.L. -1,35 -1,35
SBD LLOGUER SOCIAL, S.A. 142,58 14,26 128,32

TOTAL 11.200,78 7.258,66 44,84 4.959,79 -1.062,51

La distribucion de dividendos de las filiales a Compafia Espafiola de Viviendas en Alquiler, S.A., ha sido
convenientemente ajustada en las cuentas anuales consolidadas.

No se han repartido dividendos a accionistas de CEVASA con cargo a reservas.

Respecto al ejercicio 2010, al cierre de este informe, los 6rganos de administracion de las filiales todavia habian
concretado todas las propuestas de distribucion de resultados de las filiales. No obstante, se estima que podrian ser las

siguientes:

Empresas del Grupo

afio 2010 segUn normativa espafiola

Resultado individual

A dividendo A Reserva legal

A otras reservas

Otras aplicaciones

CEVASA 6.081,79 4.934,76 1.147,03

CEVASA, PATRIMONIO EN ALQUILER, S.L. 10.090,98 5.000,00 5.090,98

CEVASA, PATRIMONIO EN ALQUILER 2, S.L. 535,75 535,75

CEVASA, HOTELES, S.L. -165,29 -165,29
CEVASA, PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. -2.368,67 -2.368,67
CEVASA, INVERSIONES MOBILIARIAS, S.L. -117,50 -117,50
CEVASA - TEYCO, S.L. -49,04 -49,04
SBD LLOGUER SOCIAL, S.A. 346,72 34,67 312,05 346,72
TOTAL 14.354,74 10.470,51 34,67 6.550,06 -2.353,78

Estas propuestas estan sujetas a la aprobacion de los accionistas en las Juntas Generales de estas sociedades y, por
tanto, los dividendos complementarios que resultan de los mismos no se incluye como pasivos a los presentes estados

financieros.
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