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Tel: +34 914 364 190 Rafael Calvo 18
D Fax:+34 914 364 191/92 28010 Madrid
www.bdo.es Espana

Informe de auditoria de cuentas anuales
A los Accionistas de Montebalito, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Montebalito, S.A. (“la Sociedad”) 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 ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son los
responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el
marce normativo de informacién financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la
nota 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 Espafa, 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 vy las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
Montebalito, 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 marce normative de informacion financiera que resulta
de aplicacion vy, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

3. sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo
senalado en la Nota 1 de la memoria adjunta, en la que se indica que las cifras
comparativas del ejercicio anterior difieren de las contenidas en las cuentas anuales
aprobadas del ejercicio 2009 debido al registro contable de la correccidn efectuada con
caracter retroactivo segln se indica en la mencionada nota.

4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2010, contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de Montebalito, S.A., la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion 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 verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.
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ACTIVO (caros)

IO

Cuenta de Pérdidas y ganancias
a 31 de diciembre de 2010y 2009

2010

2009

ACTIVO NO CORRIENTE N L B86:114.677 103.066.720
Inmovilizado intangible {MNota 4) 2.274 4. 952
Investigacion v desarrollo

Concesiones

Patentes, licencias, marcas ¥ similares

Fondo de comercio

Aplicaciones informaticas 2.274 4.952
Otro immovilizado intangible

Inmovilizado material (MNota 5) 9.769.941 22.053.718
Terrenos ¥ construcciones 2.414.717 5.811.147
Instalaciones t€cnicas ¥ otro inmovilizado matcrial 355.224 12.238.715
Inmovilizado en curso ¥ anticipos 3.856
Inversioncs inmnobiliarias (Nota 6) 3.458.280 3.536.305
Terrenos 1.066.410 1.066.410
Construcciones 2.391.870 2.469.895
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a (Nota 8.3) 64.748.652 70.392.999
Tlarca nlarzn

Instrurnentos de patrimonio (Wota 8B.3) 64.748.652 70.392.999
Créditos a empresas

WValores representativos de deuda

Drerivados

Owros activos financieros

Inversiones financieras a largo plazo {INota 8) 45.158 45.158
Instrumentos de patrimonio

Créditos a terceros

Valores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros {(INota 8.1) 45.158 45.158
Activos por Impuesto diferido {Nota 12) 8.090.372 7.033_588
Deudas comcrceiales no corrientes

ACTIVO CORRIENTE - 31.042.436 28.987.710
Activos no corrientes mantenidos para Ia venta

Existencias {Nota 9) 7.121.166 7.473.179
Comerciales

Materias primas y otros aprovisionamientos {Nota 9) 7.121.166 7.473.179
Productos en curso ¥ semiterminados

Productos terminados

Subproductos, residuos ¥ materiales recuperados

Anticipos a proveedores

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 10} 2.837.813 7-916.662
Clientes por ventas ¥ prestaciones de servicios. {Nota 10} 104.690 95.556
Clientes empresas del grupo ¥ asociadas {Nota 10) 1.776.171 5.527.052
Deudores varios (INota 10) 690.914 1.546.151
Personal {Nota LO) 3.569 0
Activos por impuesto corriente (Nota 123 200.668 517.867
Otros eréditos con las Administraciones Puablicas {(Nota 12} 61.802 230035
Accionistas {socios) por desembolsos exigidos e}
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a 16.570.682 6.183.819
corto nlazo

Tastrumentos de patrimonio

Créditos a empresas

Walores representativos de deuda

Derivados

Otros activos financieros (Nota 24) 16.570.682 6.183.819
Inversiones financieras a corto plazo (Nota 8} 4.381.505 6.921.943
Otros instrumentos de patrimonio {Nota 8.1) 4.368.000 4.648.000
Créditos a empresas

Valores representativos de deuda {(Nota B.1)

Derivados

Otros activos financieros {Nota 8.1) 13.505 2.273.943
Periodificaciones a corto plazo 4,940 23.815
Efectivo ¥ otros activos liguidos cquivalentes 126.330 468.292
Tesoreria 126.330 46R. 292
Otros activos liquidos egquivalentes

TOTAL ACTIVO ) L 3 117.157.113 132.054.430¢
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PATRINIONIO O Y PASIVO (curas)

Cuenta de Pérdidas y ganancias
a 31 de diciembre de 2010 y 2009

2000

7.4

20010
1

PATRIMONIO NETO 017.482 237,
Fondos propios 65.645.895 7L777.335
Capital (Nota 8.5) 15.000.000 15.000.000
Capital cseriturado 15,000.000 15.000.000
Capital no exigido - -
Prima de emisidn (Nota 8.5) 55.494.671 55.494.671
Reservas (Nota 8.5) 23.468.975 22.723.089
Legal v estatutarias 2.000.000 2.000.000
Otras Reservas 21.468.975 20.723.089
(Acciones y participzciones en patrimonio propias) (Nota 8.5) (1.124.940} {888.831)
Resultados de ejercicios anteriorces (Nota 8.5) (20.551.593) (13.641.488)
Remanente - -
{Resultados negativos de cjereicios anteriores) (Nota 8.5) (20.551.593} (13.641.488)
Otras aportaciones de socios - -
csultado del ejercicio (Nota 14) (6.641.218) (6.910.105)
(Dividendo a cucnia) - -
Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Ajustes por cambios de valor {Nota 8.2) (628.414) (539.494)
Aetivos finaneieros disponibles para 1a venta - -
Operaciones de cobertura {Nota 8.2) {628.414) (539.494)
Otros - -
Subvenciones, donacioncs y legados recibidos - -
PASIVO NO CORRIENTE - ' 30.852.901 36.619.865
Provisiones a largo plazo (Nota 15) 2.169.214 2.169.214
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal - -
Actuaciones medioambientales - -
Provisiones por reestructuraeion - -
Otras provisiones {Nota 15) 2.169.214 2.169.214
Deudas a largo plazo {Nota 8.2) 28.301.121 34.072.125
Obligaciones y otros valores negociables (Nota 8.2} - -
Deudas con entidades de crédito {Nota 8.2} 22.685.850 19.562.497
Acreedores por arrendamiento financiero {Nota 8.2) 4.685.635 13.707.018
Derivados {Nota 8.2) 897.734 770.706
Otros pasivos financieros {Nota 8.2) 31.503 31.903
Deudas con caracteristieas especiales a largo plazo - -
Dcudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido (Nota 12) 382,566 378.527
Periodificaciones a largo plazo - -
Aereedorcs comerciales no corrientes - -
PASIVO CORRIENTE 21.286.730 24.196.723
Pasivos vinculados con activos no corricntes mautenidos para [a venta - -
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo (Nota 8.2) 5.901.275 5.857.443
Ohbligaciones y otros valores ncgociables (Nota 8.2) - -
Decudas eon entidades de erédito (Nota 8.2) 823,563 236.518
Acrecdores por amendamiento financicro (Nota 8.2) 299.066 842278
Derivados (Nota 8.2) - -
Otros pasives financieros (Nota 8.2) 4.778.646 4.778.648
Deudas con earacteristicas cspeciales a corto plazo - -
Deudas con cmpresas del grupoe y asociadas a corto plazo {Nota 24) 15.130.126 18.093.955
Acreedorcs eomercialcs y otras cuentas a pagar (Nota 10) 255.329 245.325
Proveedores {Nota 10) 179.381 59.504
Proveedores, cmpresas del grupo v asociadas (Nota 10) - -
Acreedores varios {Nota 10} 17.910 32.320
Personal (remuncraciones pendientes de pago) {Nota 10) - 492
Pasivo por impuesto eorricnte (Nota 12) - -
Otras deudas con las Administraciones Piblicas (Nota 12) 58.038 153.009
Anticipos de clientes -
Periodificaciones a corfo plazo -
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 117.157,113 132.054.430
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RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS . - - T v Uy

(6.641:218)

3 Cuenta de Pérdidas y ganancias
a 31 de diciembre de 2010 y 2009
OPERACIONES CONTINUADAY ~ "™ % P SRR T
1. Importe neto de la cifra de negocios. {Nota 14) 486.087 2.516.630
a) Ventas. 486.087 2.190.789
b} Prestaciones de servicios, - 325,841
2. Variacidn de existencias de productoes terminados y en curso de fabricacion. (Nota 14) (352.013) (483.636)
3. Trabajos realizados por la empresa para su activo. - -
4. Aprovisionamientos. - -
a) Consumo de mercaderias. - -
b} Consumo de materias primas y otras inaterias consumibles. - -
¢) Trabajos realizados por otras empresas. - -
d) Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamizntos, - -
5. Otros ingreses de explotacion. (Nota 14) 656.343 7.162
a) Ingresos accesorios y otros de gestion corricnte. 656.343 7.162
b) Subvenciones de explotacion incorporadas al resultado del ejercicio. - -
6. Gastos de personal. {Nota 14) (296.935) (343254)
a) Sueldos, salarios y asimilados. (255.342) (288.116)
b) Cargas sociales. (41.593) {55.138)
¢) Provisioncs. - -
7. Otros pastos de explotacion. (Nota 14) (2.059.615) (995.463)
a) Servicios exteriores. (1.311.380) (960.073)
b) Tributos. (176.764) (35.350)
c) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales. (571.472) -
d) Otros gastos de geslién eorriente. - -
8. Amortizacién del inmovilizado. (Notas 4,5 y 6) (613.786) (817.199)
9. Linputacién de subvenciones de imnovilizado no financiero y otras. - -
10. Excesos de provisiones. (Nota 15) - 781.382
11. Deterioro y resultado por enajenaciones dcl inmovilizado. (Mota 5) {333.702) (836.274)
a} Deterioros y pérdidas. (Nota 5) {333.702) (836.274)
) Resultados por enajenaciongs y otras. - -
RESULTADO DEEXPLOTACION =~ . ‘ : (2.513.621) {170.652)
12. Ingresos financieros. (Nota 14) 557.250 | 1.409.074
a) De participacicnes en instrumentos de patrimonio. - 338.447
a 1} Eu empresas del grupo vy asociadas. - 338447
a 2) En terceros. - -
b} De valores negociables y otros instrumentos financieros. 357.250 1.070.627
b 1) De empresas del grupo y asociadas. 4§2.193 850.017
b 2) D¢ terceros. 145.054 220.610
13. Gastos financieros. (Nota 14) {2.379.898) | (2.826.160)
a) Por dendas con empresas del grupo y asociadas. (651.274) (975.805)
b} Por deudas con terceros. (1.728.624) | {1.850.355)
c) Por actualizacion de provisiones. - -
14. Variacién de valor razonable en instrumentos financierocs. (Nota 8.1.a) (280.000) 308.000
a} Cartera de negociacion y otros. {280.000) 308.000
b) Iinputacion al resultadoe del ¢jereieio por activos financieros disponibles para
la venta. - -
15. Dilerencias dec cambio. - -
16. Deterioro y resultado por cuajenaciones de instrumentog financieros. (Nota 8.3) (1.644.347) | (6.538.906)
a) Deterioros y pérdidas. (1.463.947) | (6.360.334)
b} Resultados por enajenaciones y otras. (180.400) (178.372
RESULTADO FINANCIEROQ . . (3.746.995) [ (7.647.992).
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS T ST e (6.260:616): | (7.818.694)
17. Impuesto sobre beneficios. (Nota 12) {380.601) 908.539

OPEBRACIONES INTERRUMFIDAS

18. Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de
impuestos.

RESULTADO DEL EJERCICIO

(6.641.218)

{6.910.105




4 Ingresos y Gastos Reconocldos de
Montebalito S.A. a
31 de diciembre de 2010 y 2009

P. ACTUAL P.

Uds.:Enros V122010 3171272009
s INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
A) RESULTADO DEL EJERCICIO (de 1a cuenta de pérdidas y ganancias) (6:641218) | (6.910.105)

B) INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO
NETO: 219.780 486.901
1.Por valoracion de instrumentos financieros: - -
a) Activos financicros disponibles para la venta - -
b} Otros ingresos/(gastos) - -
2. Por coberturas de flujos de efectivo 313.972 §695.573
3.Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
4. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -

5.Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonie neto -
6.Efecto impositive (94.192}) (208.672

C) TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: (308.700) (338.800)
1.Por valoracién de instrumentos financieros: - -
a) Activos financieros disponibles para la venta - -
b) Otros ingresos/{gastos) - -
2. Por coberturas de flujos de efectivo {441.000) (484.000)
3.Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
4.Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto - -
5.Efecto impositive 132.300 145.200

TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A + B+ C) (6.730.138) | (6.762.004)

,
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Estado de Flujos de Efectivo de Montebalita 5.A. a

7
31 de diciembre de 2010 y 2009
Uds.: Euros P.ACTUAL P.ACTUAL
ESTADOS FLUJOS DE EFECTVO MONTEBALITO 31212010 3t12/2009
A . 0 OB A A DAD [ FLOTA Q b 0.26 4
1. Resultado antes de impuestos (6.260.616 {r.818.644
2. Ajustes del resultado: 4.712.794) 9.618.9%
(+) Amorizacion del inmovilizado 613.?81 817.19
(+) Deterioros Inmovilizado material 333.70. 836.27.
(+I-} Ctros ajustes del resultado {netos) 4,099.004 7.965.52
3. Cambios en el capital corriente 8.882.70! 9.,427.45
4. Oftros flujos de efective de las actividades de explotacién: (222,118 (125.788
{-) Pagos de intereses {634.313 (975.805
(-} Pagos por dividendos y remuneracicnes de otros instrumentos de patrimonio
{+} Cobros de dividendos
(+) Cobas de intereses 412.195 850.01
(+/-) Cobros/{Pagos) por impuesto sobre beneficios
(+/-y Ofros cobros/(pages) de actividades de explotacion
B 05 D O DE LAS A DADES D RSIG ¥ 0.174.8
1. Pagos par inversiones: (14.754.000
(-} Empresas del grupo, ascciadas y unidades de negocio {14.754.000
{-} Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias
(-} Qtos activos financieros
(-} Otros activos
2, Cobros por desinversiones: 4.016.071
(+) Empresas del grupe, asociadas y unidades de negocio 4.000.00
(+) Inmovilizado material, intangible e inversiones inmobiliarias 16.071
{+) Oflros actives financieras
(+) Clros activos
3. Otros flujos de efective de actividades de inversion 145.05 559,057
{+) Cobros de dividendos 33B.44
{+) Cobras de intereses 145.05 22061
(++} Otros cobros/(pagos) de actividades de inversién
O » OD 2 A DAD L A A 0 68.56
1. Cobros y {pagos) por instrumentos de patrimonio: 2.976.65
(+) Emisién
(-) Amartizacidn
(-} Adguisicidn (693.154
{+} Enajenacion 3.664.81
2. Cohros y (pagos) por instrumentos de pasive financiero: (5.854.197 1.164.46
(+} Emisitn 3.908.259 1.971.465
(-} Devolucién y amortizacion {9.762.456 (807.000
3. Pagos pordividendos y remuneraclones de otros instrumentos de patrimeonio {2.039.973
4. Otros flujos de efectivo de actividades de financiacidn {1.745.585 {1.832.586
{-} Pagos de intereses {1.745.585 {1.832.586
(+/) Otrog cobros/(pagos} de actividades de financiacién

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

E] AUMENTOADISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (A + B + C + D)

F) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO

G) EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO (E + F)

{341.962)

468,292

126.329

355.433

112.859

468,292
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Informacién general y actividad de la empresa

La sociedad Montebalito S.A. (antes Cartemar S.A.) fue constituida el 5 de Septiembre de 1972
siendo su objeto social principal la adquisicion, tenencia, disfrute, administracién en general de
valores mobiliarios. Este Objeto social fue modificado por escritura piblica ante el Notario Don José
Garcia -Noblejas y Garcia-Noblejas con fecha 20 de Junio de 1979, siendo actualmente su actividad
principal la de promocidn inmobiliaria.

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

El domicilio social inicial fue modificado por escritura piblica y el actual se halla en el “Edificio Vives”,
calle Hoya del Enamorado 111 en Las Palmas de Gran Canaria.

Mantebalito, S.A., es la Sociedad Dominante del Grupo Montebalito, que integra a diversas sociedades
con una gestién y accionariado comunes. La actividad que realiza la sociedad comprende la inmobiliaria,
gestion y tesorerfa y la actividad de promocién y tenencia de activos de energias renovables. El Grupo
Montebalito deposita sus Cuentas Anuales Consolidadas en el Registro Mercantil de las Palmas de Gran
Canarias. En la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales se formulan también las Cuentas Anuales
consolidadas del Grupo Montebalito correspondientes al ejercicio 2010, de acuerdo con los criterios
establecidos en las Normas Internacionales de Informacién Financiera asumidas por la Unién Europea.
Dichas Cuentas Anuales Consolidadas presentan una cifra de activo, patrimonio neto y resultado del
ejercicio de 176.953 miles de euros, 70.158 miles de euras y (5.040) miles de euras, respectivamente.

Montebalito, S.A., forma parte del Grupo Cartera Meridional, gue integra un conjunto de sociedades con
una gestidn y accionariado comunes, siendo Cartera Meridional, S.A., la Sociedad Dominante del mismo,
la cual tiene su residencia en Madrid, depositando dichas Cuentas Consolidadas en el Registro Mercantil
de Madrid.

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

Nota 1. Bases de presentacion de las cuentas anuales

imagen fiel.

. Las cuentas anuales del ejercicio 2010 adjuntas han sido obtenidas de los registros contables
de la Sociedad, y se presentan de acuerdo con el Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre vy
aplicando las medificaciones introducidas al mismo mediante el Real Decreto 1159/2010 de 17 de
septiembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad y las disposiciones legales en materia
contable obligatorias, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de
los resultados de la Sociedad vy de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente ejercicio.
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. No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan
aplicado disposiciones legales en materia contable.

. Las cuentas anuales del ejercicio 2010 han sido formuladas por el Consejo de Administracién y
se someterdn a la aprobacion de la Junta General de Accionistas/Socios, estimandose que seran
aprobadas sin modificacion alguna.

Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas.

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Consejo de Administracion de
la Sociedad.

En las cuentas anuales del ejercicio 2010 se han utilizado estimaciones realizadas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
campromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La valoracién de los activos y fondos de comercio para determinar la existencia de pérdidas por
deterioro de los mismos.

- Llas hipétesis empleadas en el calculo del valor actuarial de pasivos.
- La vida util de los activos materiales e intangibles.
- Las hipdtesis empleadas para el célculo del valor razonahble de los instrumentos financieros.

- La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos indeterminados o contingentes.

A pesar de gue estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible sobre los
hechos analizados a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, es posible gue acontecimientos
que puedan tener lugar en el futuro obliguen a maodificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo
que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en las
correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias futuras.

Importancia relativa y prudencia valorativa.

La Sociedad aplica todas las normas contables en funcién del principio de importancia refativa y toma en
consideracién el principio de prudencia valorativa el cual, no teniendo caracter preferencial sobre los
demas principios, se utiliza para formar criterio en relacién con las estimaciones contables.

Principio de empresa en funcionamiento.

En la aplicacién de los criterios contables se sigue el principio de empresa en funcionamiento. Se
considera que la gestion de la empresa tiene practicamente una duracién ilimitada. En consecuencia, la
aplicacion de los principios contables no ird encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos
de su enajenacion global o parcial ni el importe resultante en caso de liquidacion.
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Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2010 han sido elaboradas de acuerdo con el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre aplicando las
modificaciones introducidas al mismo mediante el Real Decreto 1153/2010 de 17 de septiembre. Las cifras se
presentan comparativas con las del ejercicio 2009 y son comparables y homogéneas.

a) Ajustes_en el Patrimonio Neto por cambios de criterios contables y errores contables.

A continuacidn se detallan los ajustes retroactivos realizados por el Grupo Montebalito como
consecuencia de cambios de criterios contables y de errares contables. Estos ajustes han implicado la
reexpresion de las cifras comparativas del ejercicio antericr reflejadas en el balance de situacién, la
cuenta de pérdidas y ganancias y el estado de cambios en el patrimonio neto de estas Cuentas
Anuales, respecto de las aprobadas:

Cambios de criterios contables y errores contables del ejercicio 2009.

Realizados en 2010
Los mas significativos, son los detallades a continuacién:

1. Deterioro de las participaciones de Meridional Europa por importe de 5.878.844,82 euros. Por
error, no se habia deteriorado dicha participacién al tener en cuenta el importe de socios

externos en los fondos propios de la sociedad filial.
2. Registro de la cesign de los derechos de leasing sobre el parque fotovoltaico de la Carolina del
afio 2009 por importe de 1.065.553 euros menos su efecto impaositivo por importe de 319.666

euros.

b) Otras reclasificaciones por cambios de criterios contables v errores contables.

A continuacién se detalla la conciliacién entre el Balance y cuenta de Pérdidas y Ganancias a 31 de
diciembre de 2009 segun las cuentas anuales de 2009 aprobadas por la Junta General y la columna
comparativa de las presentes cuentas anuales para dichos estados:
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2009 . 2009
ACTIVO {euras}) aprobado ajustes ajustado
ACTIVO NO CORRIENTE o - 108.945564  (5.878.845)  103.066.720"
Inmovilizada intangible 4.952 - 4.952
Investigacion y desarrollo - - ~
Aplicaciones informaticas 4952 - 4.952
Otro inmovilizade intangible - - -
Inmawilizado material 22.053.718 - 22.053.718
Terrenos y construcciones 9.811.147 - 9.811.147
Instalaciones técnicas y otro inmovilizade material 12.238.715 -~ 12.238.715
Inmovilizado en curso y anticipos 3.856 - 3.856
Inversiones inmobiliarias 3.536.305 - 3.536.305
Terrenos 1.066.410 - 1.066.410
Construccianes 2.469.895 - 2.469.895
Inversiones en emprasas del grupo y asociadas a largo plazo 76.271.844 (5.878.845) 70.392.999
Instrumentos de patrimonio 76.271.844 {5.878.845) 70.392.999

Créditos a empresas -
Otros activos financieros -
Inversiones financieras a largo plazo 45.158

- 45,158
Instrumentos de patrimonio - - -
Créditos a terceros - - -
Valores representativos de deuda - - -
Derivados - - -
Otros activos financieros 45.158 - 45.158
Activos por Impuesto diferido 7.033.588 - 7.033.588
Deudas comerciales no corrientes - - -
ACTIVO CORRIENTE . . 28.987.710 - 28.987.710
Activos no corrientes mantenidos para la venta - - -
Existencias 7.473.179 - 7.473.179
Comerciales - - -
Materias primas y otros aprovisionamientos 7.473.179 - 7.473.179
Productos en curso y semiterminados - - -
Productos terminados - - -
Subproductos, residuos y materiales recuperados - - -
Anticipos a proveedores - - -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 7.916.662 - 7.916.662
Clientes por ventas y prestaciones de servicios. 95.556 - 95.556
Clientes empresas del grupo y asociadas 5.527.052 - 5.527.052
Deudores varios 1.546.151 - 1.546.151
Personal - - -
Activos por impuesto corriente 517.867 - 517.867
Otraos créditos con las Administraciones Pdblicas 230.035 - 230.035
Accionistas {socios) por desembolsos exigidos - - -
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 6.183.819 - 6.183.819
Instrumentos de patrimonio - - -
Derivados - - -
Otros activos financieros 6.183.819 - 6.183.819
Inversiones financieras a corto plazo 6.921.943 - 6.921.943
Otros instrumentos de patrimonio 4.648.000 - 4.648.000
Créditas a empresas - - -
Valores representativos de deuda - - -
Derivados - - -
Otros activos financieros 2.273.943 - 2,273,943
Periodificaciones a carto plazo 23.815 - 23.815
Efectiva y otros activos liquidos equivalentes 468.292 - 468.292
Tesoreria 468.292 - 468.292
Otros activos liquidos equivalentes - - -
TOTAL ACTIVO L mEme e T 137,933,274 {5.878.845) 132.054.430

%
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO (euros)y

PATRIMONIO NETO e

Fondos propios

Capital

Capital escriturado

Prima de emision

Reservas

Legal v estatutarias

Otras Reservas

{Acciones y participaciones en patrimonio propias)
Resultados de ejercicios anteriores
{Resultados negativos de efercicios anteriores)
Otras aportaciones de socios

Cuentas Anuales de Montebalito S.A.

2009

77.116.686

77.656.180
15.000.000
15.000.060
55.494.671
22,723.089
2.000.000
20.723.089
{888.831)
(13.641.488)
(13.641.488)

31 de diciembre de 2010

ajustes 2009

(5.878.845)  71.237.841

(5.878.845)  71.777.335
- 15.000.000
- 15.000.000
- 55494671
- 22.723.089
- 2.000.000
- 20.723.089
- (888.831)
- (13.641.488)
- (13.641.488)

Resultado del ejercicio (1.031.260) (5.878.845) (6.910.105)
{Dividendo a cuenta) - - -
Otros instrumentos de patrimonio neto - - -
Ajustes por cambios de valor (539.494) - (539.494)
Activos financieros disponibles para la venta - - -
Operaciones de cobertura {539.494} - (539.494)
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - - -
PASIVO NO CORRIENTE ’ 36.619.865 - 36.619.865
Provisiones a Iargo plazo 2.169.214 - 2.169.214
Otras provisiones 2.169.214 - 2.169.214
Deudas a largo plazo 34.072.125 - 34,072,125
Obligaciones y otros valores negociables - - -
Deudas con entidadces de crédito 19.562.497 - 19.562.497
Acreedores por arrendamicnto financiero 13.707.018 - 13.707.018
Derivados 770.706 - 770.706
Oftros pasivos financieros 31.903 - 31.903
Deudas cou empresas del grupo y asociadas a largo plazo - - -
Pasivos por impuesto diferido 378.527 - 378.527
Periodificaciones a largo plazo - - -
Acrecdores comerciales no corrientes - - -
PASIVO CORRIENTE 24.196.723 - 24.196.723
Pasivos vinculados con activos no corrientes mantenidos para la veuta - - -
Provisiones a corto plazo - - -
Deudas a corto plazo 5.857.443 - 5.857.443
Deudas con cntidades de crédito 236518 - 236.518
Acrecdores por arrendamiento financicro 842.278 - §42.278
Derivados - - -
Otros pasivoes financieros 4.778.648 - 4.778.648
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 18.093.955 - 18.093.955
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 245.325 - 245.325
Proveedorcs 59.504 - 59.504
Acreedores varios 32.320 - 32320
Personal (remuncracioncs pendientes de pago) 492 - 492
Otras deudas con las Administraciones Pablicas 153.009 - 153.009
Periodificaciones a corto plazo - - -
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO .. = | o ... 137.933.274 (5.878.845) 132.054.430
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QOPERACIONES CONTINUADAS ™ 277 il ¥
1. Importe neto de la cifra de negocios, 2.516.630 - 2.516.630
4} Ventas. 2.190.789 - 2,190.789
b) Prestacioncs de servicios. 325841 - 325841
2. Variacidn de existencias de productos terminados y en curso de [abrieacién. (483.636) - {483.636)
3. Trabajos rcalizados por la empresa para su activo. - - -
4. Aprovisionamicntos. - - -
a) Consumo de mercaderfas. - - -
d} Deterioro de mereaderias, materias prituas y otros aprovisionarnientos, - - -
5. Otros ingresos de explotacién. T.162 - 7.162
a) Ingresos aeeesorios y otros de gestion corriente. 7.162 - 7.162
6. Gastos de personal. {343.254) - (343.254)
a) Sueldos, salarios y asimilados. (288.116) - (288.116)
bj Cargas sociales. (55.138) - {35.138)
7. Otros gastos de explotacion. (995.463) - (995.463)
a) Servicios exteriores. (960.073) - (960.073)
b} Tributos, (35.390) - (35.390)
d) Otros gastos de gestion corriente, - - -
8. Amortizacién del inmovilizado. {817.199) - (817.199)
9. Imputacién de subvencioncs de inmovilizado e financiero y ofras. - - -
10. Excesos de provisiones. 781382 - 781.382
11. Deterioro y resultado por enajenacioncs del inmovilizado. (836.274) - (836.274)
a} Deterioros y pérdidas, (836.274) - (836.274)
b) Resultados por enajenaciones y otras. - -
RESULTADO DE EXPLOTACION . (170.652) - (170.652)
12. Ingresos financieros. 1.409.074 - 1.409.074
1) De participaciones en instrumentos de patrimonio. 338447 - 338.447
a 1) En empresas del grupo y asociadas, 338 447 - 338.447
a 2) En terceros. - - -
b) De valores negociables y ofros instrumentos finaneieros. 1.070.627 - 1.070.627
b [) De empresas del grupo y asociadas. 850.017 - 850.017
b 2) De terceros. 220610 - 220610
13. Gastos financieros. (2.826.160) - (2.826.150)
ay Por deudas con empresas del grupo y asociadas. {975.805) - (975.803)
b) Por deudas con terceros. (1.850.353) - (1.850.335)
14. ¥ariaeidn de valor razonable c¢n instrumentos financieros. 308.000 - 308.000
a) Cartera de negociacion y otros. 308.000 308.000
15. Difercncias de cambio. - - -
16. Deterioro y resultado por cnajenaciones de instrumentos financieros. (660.061) (5.878.843) (6.538.906)
a) Deterioros y pérdidas. (481.689) (5.878.845) (6.360.534)
b) Resultados por enajenaciones vy otras. (£78.372) (178.372)
RESULTADO FINANCIERO L o . {1.769.147) . '(5.878.845) (7.647.992
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS T - (1.939.799) (5.878.845) (7.818.644
17. Impuesto subre beneficigs. 908.539 - 908.539
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES |
CONTINUADAS . I o {1.031260) (5.878.845) | (6.910.105)
OPERACIONES INTERRUMPIDAS s . L R
18. Resultado del cjercicio procedeute de operaciones interrnmpidas neto de
impuestos. _ i _
RESULTADO DEL EJERCICIO (1.031.260) (5.878.845) (6.910.105
L
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Agrupacion de partidas.

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

Moneda de presentacion

Los Estados Financieros se presentan en euros,

Elementos recogidos en varias partidas.

Los elementos del patrimonio que estan registrados en dos o mas partidas del balance, se explican, en el
caso de existir, en los correspondientes apartados de la memoria.

Cambios en criterios y politicas contables.
No ha habido cambios de criterios y politicas contables en el ejercicio 2010.
Correccion de errores.

Explicacién nota 1.d

Nota 2. Distribucién de resultados

1. Propuesta de aplicacidn del resultado.

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

Base de reparto 2010 2009
Resultado del ejercicio (6.641.218) (6.910.105})
Aplicacién

A Reserva Legal
A Reservas Especiales

A Reservas Voluntarias

A Dividendos
Pérdidas de ejercicios anteriores (6.641.218) (6.910.105)
Total {6.641.218) {6.910.105)

2. Llimitaciones para la distribucién de dividendos.

La Sociedad estd obligada a destinar el 10% de los benefictos del ejercicio a la constitucidn de la reserva
legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no supere el
[imite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas.
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Nota 3. Normas de registro y valoracion

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas anuales
para el ejercicio 2010, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han sido las
siguientes:

1. Inmovilizado intangible.

El inmovilizade intangible se reconoce inicialmente por su coste de adquisicion y, posteriormente, se
valora a su coste, minorado por la correspondiente amortizacién acumulada (calculada en funcion de su
vida dtil) y de las pérdidas por deterioro que, en su caso, haya experimentado. Los activos intangibles
con vida Gtil indefinida no se amortizan, pero se someten, al menos una vez al afio, al test de deterioro.
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La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de estos activos con origen en su deterioro, utilizdndose como contrapartida el epigrafe
“Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento
de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las repercusiones de las pérdidas por
deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales y se
explican posteriormente. En el presente ejercicio no se han reconocido “Pérdidas netas por deterioro”

derivadas de los activos intangibles.
a) Aplicaciones informaticas.

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

La amortizacién de las aplicaciones informaticas se realiza linealmente en un periodo de 5 afios desde [a
entrada en explotacion de cada aplicacion.

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

b) Deterioro de valor de inmovilizado intangible.

En la fecha de cada balance de situacion o siempre que existan indicios de pérdidas de valor, la Sociedad
revisa los importes en libros de sus activos intangibles para determinar si existen indicios de que dichos
activos hayan sufride 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 active no genere flujos de efectivo por si mismo que sean
independientes de otros activos, la Sociedad calculara el importe recuperable de la unidad generadora
de efectivo a la que pertenece el activo.

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

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

Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivos estimados se descuentan a su valor actual
utitizando un tipo de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos especificos del activo que
no se han tenide en cuenta al estimar los futuros flujos de efectivo.
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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 active {unidad generadora de efectivo) se reduce a su
importe recuperable. Para ello se reconoce el importe de la pérdida por deterioro de valor como gasto y
se distribuye entre los activos que forman la unidad, reduciendo en primer lugar el fondo de comercio, si
existiera, y, a continuacion, el resto de los activos de la unidad prorrateados en funcién de su importe en
libros.

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

En el ejercicio 2010 la Sociedad no ha registrado pérdidas por deterioro del inmovilizado intangible.

2. Inmovilizado material.

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

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

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

Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a resultados, siguiendo
el principio de devengo, como coste del ejercicio en que se incurren.
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La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos
su valor residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que asientan los edificios y otras
construcciones tienen una vida atil indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

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

Porcentaje Aplicado

Construcciones 2%
Instalaciones técnicas y maquinaria 5%-10%
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 10%
Elementos de transportes 12%

El Consejo de Administracion de la Sociedad considera que el valor contable de los activos no supera el
valor recuperable de los mismaos.

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

Detericro de valor de inmovilizado material.

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

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

Para estimar el valor en uso, la Sociedad prepara las previsiones de flujos de caja futuros antes de
impuestos a partir de los presupuestos mds recientes aprobados por El Consejo de Administracion de |a
Sociedad. Estos presupuestos incorporan las mejores estimaciones disponibles de ingresos y gastos de
las Unidades Generadoras de Efectivo utilizando la experiencia del pasado y las expectativas futuras.

Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivos estimados se descuentan a su valor actual
utilizando un tipo de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos especificos del activo que
nos se han tenido en cuenta al estimar los futuros flujos de efectivo.
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Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una Unidad Generadora de Efectivo) es inferior a
su importe en libros, el importe en libros del activo (Unidad Generadora de Efectivo) se reduce a su
importe recuperable. Para ello se reconoce el importe de la pérdida por deterioro de valor como gasto y
se distribuye entre los activos que forman la unidad, reduciendo en primer |lugar el fondo de comercio, si
existiera, y, a continuacion, el resto de los activos de la unidad prorrateados en funcién de su importe en

libros.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libres del activo
{Unidad Generadora de Efectivo) se incrementa a la estimacién revisada de su importe recuperahle,
pero de tal modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria
determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo {Unidad
Generado de Efective) en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversién de una
pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al cierre del ejercicio 2010 la sociedad ha realizado test de deteriore para todos sus terrenos e
inmuebles clasificados en las categorias de inmovilizado material a partir de los valores aportados
por tasaciones realizadas por expertos independientes. Las tasaciones de los inmuebles han sido
realizadas por TINSA.

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 la Sociedad ha registrado pérdidas por deterioro
del inmavilizado material por importe de 333.702,30 euros

Activacion de grandes reparaciones y costes de retiro y rehabilitacion.

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

3. Inversiones inmobiliarias.

La Seciedad cuenta con bienes que han sido considerados como inversiones inmobiliarias y por lo tanto
han sido incluidos en la correspondiente partida del balance.

El criterio para calificar los terrengs y construcciones como inversiones inmabiliarias ha sida la de
obtencion de rentas a través del alquiler o bien para obtener plusvalias en su venta.

Para la valoracién de las inversiones inmobilfarias se utiliza los criterios del inmovilizado material para los
terrenas y construcciones, siendo los siguientes:

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

. Las construcciones se valoran por su precio de adquisicidn o coste de produccidn incluidas
aquellas instalaciones y elementos que tienen caracter de permanencia, por las tasas inherentes a la
construccidn y los honorarios facultativos de proyecta y direccidn de abra.
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Al cierre del ejercicioc 2010 la sociedad ha realizado test de deterioro para todos sus inmuebles
clasificados en la categoria de inmueble de inversion a partir de los valores aportados por tasaciones
realizadas por expertos independientes. Las tasaciones de los inmuebles han sido realizadas por
TINSA.

4, Arrendamientos.

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

arrendamientos operativos.

La normativa vigente establece que el coste de los bienes arrendados se contabilizara en el balance de
situacion segun la naturaleza del bien objeto del contrato y, simultaneamente, un pasivo por el mismo
importe. Este importe serd el menor entre el valor razonable del bien arrendado y el valor actual al inicio
del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcién de compra, cuando no
existan dudas razonables que se va a ejercitar dicha cpcion. No se incluirdn en su célculo las cuctas de
caracter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador.

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

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

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

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

5. Instrumentos financieros.

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

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

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

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

2. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento.

3. Activos y pasivos financieros mantenidos para negociar.

4. Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.
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Préstamos v partidas a cobrar y debitos y partidas a pagar

Préstamos y partidas a_cobrar

En esta categoria se clasifican;

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

b) Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo instrumentos de
patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son de cuantia determinada o
determinable, y que no se negocian en un mercado activo.

Déhitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasifican:

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

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

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

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

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

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

La pérdida por deterioro del valer de préstamos y cuantas a cobrar, correspende a la diferencia entre
su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial.
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La correccidn valorativa por detericro de deudores al 31 de diciembre de 2010, se ha estimado en
funcién del analisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de cobro a dicha fecha.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

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

vencimiento.

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

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

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

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

Activos y pasivos financieros mantenidos para negociar

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

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

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

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

En valoraciones posteriores, se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en gque se pudiera incurrir en su enajenacidn, Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio.

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

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

Posteriormente, se valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.
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Al cierre del ejercicio, y cuando existe evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversién no
serd recuperable, se efectdan las correcciones valorativas necesarias.

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

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

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

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

Baja de activos financieros

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

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

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

Baja de pasivos financieros

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

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se ha dado de
baja y la contraprestacién pagada, inciuidos los costes de transaccién atribuibles asi como cualquier
activo cedido diferente del efectivo, o pasivo asumidoe, se reconoce en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias del ejercicio en que tiene lugar.
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Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

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

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

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

Instrumentos de patrimonio propio

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

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

Fianzas entregadas y recibidas

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

6. Coberturas contables.

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

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

A los efectos de su registro y valoracion, las operaciones de cobertura se clasifican segln su
naturaleza.
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Cobertura de los flujos de efectivo:

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

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

Derivados

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

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

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

7. Existencias.
Este epigrafe del Balance de situacion recoge los activos que las entidades consolidadas:

1. Mantienen para su venta en el curso ordinario de su negocio.

2. Tienen en proceso de produccidn, construccién o desarrollo con dicha actividad.
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3. Prevén consumirlos en el proceso de produccién o en la prestacion de servicios.

Se consideran existencias los terrenos y demas propiedades que se mantienen para su venta 0 para
su integracién en una promocion inmobiliaria.

Terrenos v solares

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

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

8. Transacciones en moneda extranjera.

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

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

9. Impuesto sobre beneficios.

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

La Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacion parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes
y sobre el Patrimonio, establece, la aplicacién del tipo impositivo del 30% para los periodos
impasitivos que comienzan a partir del 1 de enero de 2008.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son aquellos impuestos que se prevén pagaderos o
recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados
financieros y sus valores fiscales correspondientes, utilizados en el cédlcule de la ganancia fiscal, y se
cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que
se espera recuperarlos o liquidarlos.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales imponibles. Los
activos por impuestos diferidos solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que
las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que
poder hacerlos efectivos.

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

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

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

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

a) Inversiones iniciales consistentes en la adquisicion de elementos patrimoniales nuevos del
activo fijo material o inmaterial como consecuencia de la creacién de un establecimiento,
ampliacién del mismo, diversificacién de su actividad par la elaboracién de nuevos productos y
trasformacién sustancial en su proceso de produccion.

b}  Creacién de empleos de trabajo, relacionadas de forma directa con las inversiones previstas en
la letra anterior, que se produzca dentro de un pericdo de 6 meses a contar desde la fecha de
entrada en funcionamiento de dicha inversién.

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

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

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

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

4, Titulos valores de deuda publica de la Comunidad Auténoma de Canarias, de las
Corporaciones Locales canarias o de sus empresas publicas u Organismos Auténomos.
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5. Titulos Valores emitidos por entidades que proceden a la construccion de
insfraestructuras o equipamientos de interés publico para las administraciones publicas
en Canarias, una vez obtenida la correspondiente concesion administrativa o titulo
administrativo habilitante.

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

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

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

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

S6lo se reconocen ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios cuando pueden ser
estimados con fiabilidad y en funcién del grado de realizacidn de la prestacion del servicio a la fecha
del balance.

Por lo que se refiere a las ventas de promaciones inmaobiliarias, 1as sociedades del grupo siguen el
criterio de reconocer las ventas y el coste de las mismas cuando se han entregado los inmuebles y la
propiedad de éstos ha sido transferida.

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

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

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

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembaolso no genera beneficios econdmicos
futuros o cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro como activo.
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11. Provisiones y contingencias.
Al tiempo de formular las cuentas anuales, los Administradores diferencian entre:

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

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

de la voluntad de fa Sociedad.

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

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

12. Elementos patrimoniales de naturaleza medio-ambiental.

Al cierre del ejercicio, la Sociedad tiene diversos elementos en su activo cuyo fin es ayudar a proteger el
medioambiente. El criterio de activacién sigue los procedimientos equivalentes a la activacion de los
otros elementos del inmovilizado material. Por otra parte los gastos de gestién interna o de contratos
externos, relacionados con actividades de proteccién del medioambiente, se llevan directamente a la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

13. Criterios empleados para el registro y valoracién de gastos de personal.
aj Indemnizaciones por despido.

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

b} Planes de pensiones.

La Sociedad no tiene ni gestiona un plan especifico de pensiones de jubilacién para sus empleados,
estando todas las obligaciones al respecto cubiertas por el sistema de la Seguridad Social del Estado.
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14. Transacciones con pagos basados en instrumentos de patrimonio.

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

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

Contabilidad.

15. Operaciones entre empresas del grupo.

En el supuesteo de existir, las operaciones entre empresas del mismo grupo, con independencia del grado
de vinculacién, se contabilizan de acuerdo con las normas generales. Los elementos objeto de las
transacciones que se realicen se contabilizaran en el momento inicial por su valor razonable. La
valoracion posterior se realiza de acuerdo con lo previsto en las normas particulares para las cuentas que

corresponda.

Esta norma de valoracion afecta a las partes vinculadas que se explicitan en la Norma de registro y
valoracion 132 del Plan General de Contabilidad. En este sentido:

a) Se entendera que una empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por una
relacion de control, directa o indirecta, analoga a la prevista en el articulo 42 del Codige de Comercio, o
cuando las empresas estén controladas por cualquier medio por una o varias personas juridicas que
actien conjuntamente o se hallen bajo direccién tnica por acuerdos o cldusuias estatutarias.

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

registro y valoracion 132.

) Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas gjerce o tiene la posibilidad de
ejercer directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas o participes, el
control sobre otra o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras y de explotacion de
la otra, tal como se detalla detenidamente en la Norma de registro y valoracion 152,
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Nota 4. Inmovilizado intangible.

La composicion y el movimiento habido durante el ejercicio 2010 y 2009 en las diferentes cuentas del
inmovilizado intangible y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones valorativas
por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMOVILZADO INTANGIBLE (curos)

Coste

Aplicaciones informaticas - - 10.873
Total Coste ‘ [-,'5 . 10.873
Amortizaciones Acumuladas - - -
Aplicaciones informaticas ) (2.677) - (8399)
Total Amortizaciones'Acumuladas * (26715 - - (8:599) -
Neto X et D dam

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

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

Aplicaciones informaticas 4

No existe ningdn elemento del inmovilizado intangible totalmente amortizado.
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Nota 5. Inmovilizado material

La composicion y el movimiento habido durante el gjercicio 2009 y 2010 en las diferentes cuentas del
inmovilizade material y de sus correspendientes amortizaciones acumuladas y correcciones valorativas
por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMOVILZADO MATERIAL {euros}

Coste

Terrenos y construccicnes 11.396.280 13.205 - 11.409.445 - - 11.409.485
Instalacipnes técnicas 394,175 12.457.547 - 12851722 - {12.457.547) 394.176
Mobiliario 92121 - - 92421 - - g2.121
Equipos proceso de informacién 8.031 - (1.450) 6.581 2.426 - 5.007
Otro inmovilizado 2.039 - - 2.039 - - 2.039

(12.457.547}

- - 3.855

S

Anticipos e Inmovilizado en curso  12.461,402

12/470.752 2.426 ' (12.457.547) i 11.910.683

Total Coste . 1-24.354.048..

Amortizaciones Acumuladas - - - - -

Terrenos y construcciones (86.716) {64.484) 1.724 (149.475) (62.728) - (212.204)
instalaciones técnicas (33.827} {657.786) - (691.613) (457.511) 1.038.129 (110.996)
Mobiliario (7.697) (9.916} - (17.613)  (10.420) - {28.033)
Equipos proceso de informacion (2.362) {1.766) 545 (3.584) {1,915) - (5.499)
Otro inmovilizado {430} {508) - {938) (508) - (1.446)

Inmovilizado en curso - - - \ - -
- {863:223)-1. (533,083) || 1.038,129 | - (358.178).

Total Amortizaciones Acumuladas - (131.033]

Deterioro de inmovilizado

material - - - - - - -
Terrenos y construcciones [612.588)_ - (1.?82.565“).
Total Deterloros (512538) :

Neto - 1 23610426, 10.900.018¢ . (12.456.729)+* 32.053.718: - (864.360) i (11.419.419)  9.769.941.

Dentro de los terrenos y construcciones se incluyen seis terrenos en el Molar (Madrid) por importe de
4,000 miles de euros y las oficinas de Maria de Molina situadas en Madrid por importe de 7.409 miles de
euros de los que 4,253 miles de eurcs corresponden al terrena.

Por lo que respecta a Instalacicnes técnicas y otro inmovilizado, éstas se correspenden con las
incorporadas a la oficina de Madrid. En 2010 se ha procedido a la subrogacién del leasing sobre el
Parque fotovoltaico de La Carolina por importe de 12.547 miles de euros menos la amortizacién
acumulada.

Dentro de la partida de inmovilizado material se encuentra las oficinas de Maria de Molina. El 50% de
estas oficinas se encuentran subarrendadas a un tercerc. 5in embargo, el 50% del valor de las
mismas noc se ha clasificado a inmuebles de inversion debido a que no pueden ser vendidas
separadamente por un problema con |a divisidn horizontal.
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Sobre los inmovilizados materiales existe un Leasing inmobiliarios cuyo saldo pendiente a 31 de
diciembre de 2010 asciende a 4.985 miles de euros ohre las oficinas de Madrid.

La depreciacion se corresponde con la disminucidn de valor de los terrenos de “El Melar” por importe de
334 miles de euros en base a tasaciones realizadas por TINSA a 31 de diciembre de 2010.

La empresa dispone de activos, adquiridos a través de operaciones de arrendamiento financiero, como
son las oficinas de Maria de Molina por el cual, como es normal en este tipo de operaciones, se
encuentran sujetos, respecto de la titularidad final, al ejercicio de las opciones de compra que se han
determinado. En general dichas opciones de compra, suponen importes poco relevantes si se consideran
en relacion con el conjunto de la adquisicidn y sobre las cuales existe el interés de ejecutarlas en su
momento,

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

Afos vida
util estimada

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

No existen bienes totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2010.

El detalle y valoracién al 31 de diciembre de 2010 de los actives materiales propiedad del grupo es el
siguiente:

Inmovilizado Mat Miles de euros

Elemento °

Oficinas Maria de Malina 39 {Madrid) 7.197 136
Terrenos El Molar 2.218 -
Otro inmovilizado 355 B

Total 9.770"" 136

Politica de seguros.

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

La composicién y el movimiento habido durante el ejercicio 2010 y 2009 en las diferentes cuentas de
inversiones inmobiliarias y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas y correcciones
valorativas por deterioro acumuladas han sido los siguientes:

INMILUEBLES DE INVERSION {euros)

Coste
Terrenos 1.066.410 - - 1.066.410 - - 1.066.410
2.781.208 - - 2.781.208_ o - .- 2781208

Construcciqpe_s
618 6187 - L < ’i3.847.618

Total Coste

Amortizaciones Acumuladas - - - - - - -
(79.862) - {311.312) (78.025) (389.338)
862): 11.312):.1(78.025) ~ 0 ' (389.338)

Construcciones (231.450)

Total Amortizaciones Acumuladas

536,305 || (78.025)

Neto Ta e

En este epigrafe estan incluidas 8 villas gque se mantienen en régimen de alquiler y situadas en el pueblo
de Tauro en Mogan (Gran Canaria).

Sobre dichos inmuebles recaen cargas financieras por importe de 2.630 miles de euros.

Las vidas Utiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones del ejercicio son
las siguientes, para las cuentas de Inversiones Inmobiliarias:

Afios vida
util estimada

Construcciones y edificios 50
Otro inmovilizado material Entre 5 y 10 afios

No existen bienes totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2010,

A continuacion se detalla el emplazamiento de los inmuebles de inversién, ios costes y la superficie
sobre rasante de los mismos.

Inversiones Inmobhiliarias superficie sobre rasante

{m’)

Emplazamiento .
(miles de euros)

Inmuehles

Canarias 3458 3536 6261 6261
Total ‘ g b e
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El porcentaje de superficie dedicada a la actividad de la sociedad es la siguiente:

Tipologia % sobre superflme }
3 2009 -

. 2010
Inmuebles
Alguiler Turistico ) ... 100,00% _ 100,00%
Total . 100,00% . . _100,00%

El valor razonable de dichos inmuebles es de 4.341 miles de euros seglin tasacidn realizada por TINSA
a 31 de diciembre de 2010.

Inmueble de Inversion miles de euros

Valor
N Tasacion , . .
Coste | Amortizacion | Depreciacion Neto PlusvaliafMinusvalia
2010
Contable

Vlllas de Tauro 3.848 (390) 3.458 4.076

I ) N B Y Y T

Politica de seguros.

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

Las vidas utiles que se han considerado a los efectos de calcular las amortizaciones del ejercicio son

las siguientes, para las cuentas de Inversiones Inmobiliarias:
Afios vida

util estimada

Construcciones y edificios 50
Otro inmovilizado material Entre 5y 10 afios

Nota 7. Arrendamientos y otras operaciones de naturaleza similar.

7.1. Arrendamientos financieros.

Los valores iniciales por los cuales han sido reconocidos y se han activado los bienes han sido por el
menor entre el valor razonable y el valor actual.

- Pagos futuros pendientes.

Los pagos futuros pendientes tienen sus vencimientos en los siguientes plazos:

2010 2009
Hasta un afio (12 meses) 259.066 837.893
Entre uno y cinco afios 1.306.199 3.608.113
Mas de cinco afios 3.379.436 10.103.290
Total 4.984.701 14.549.25%6
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No existen cuotas contingentes que hayan sido cargadas a la cuenta de pérdidas y ganancias durante
el ejercicio.

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

7.2. Arrendamientos operativos.

La Sociedad tiene arrendado a terceros el 50% de las oficinas de Marfa de Molina en régimen de
arrendamiento operativo por una duracion de tres afios a partir del 1 de junio de 2008 prorrogables
a Z afios mas,

Los cobros futuros minimos de dicho contrato de arrendamiento es de 76.609 euros hasta el 1 de
junio de 2011.

En el afio 2007 Montebalito vendid sus activos hoteleros a la sociedad Renta Residencial (antes
Portobalito, S.A.). En la misma Montebalito arrendaba dichos inmuebles por un 5% del valor de

venta. A dicho arrendamiento se subrogé la sociedad Hoteles Balito {filial de Montebalito) que es la
gue gestiona actualmente dichos activos. Los gastos de dicho arrendamiento ascienden a 1.382.000

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

1. Duracién del contrato: 4 afios hasta 28 de diciembre de 2011.

2, Rentas comprometidas: {incluyendo revisiones de IPC previstas en miles de euros)

3. compromisos:

3.1 Montebalito, S.A. se compromete a no vender su paquete accionarial de Hoteles Balito, S.A.
sin haber fijado o avalado bancariamente las rentas que faltasen por pagar hasta la finalizacion
del contrato.

3.2 Hoteles Balito, S.A. deberd mantener en buen estado de conservacién los activos arrendados
efectuando en su caso las reposiciones de averias y desperfectos ademas de reponer aquellos
elementos del activo fijo que hayan cumplido su periodo de vida (til.

3.3 En caso de resolucién de contrato por causa no imputable a la arrendadora, la parte
arrendataria no podra desarrollar en el término municipal del inmueble, una industria de
andlogas caracteristicas a la que es objeto del contrato, durante el plazo de un afio a contar
desde la fecha del desalojo efectivo, salvo autorizacion expresa de la arrendadora.

Se ha tomado la determinacidén de no prorrogar dicho contrato de arrendamiento por lo que el afio
2011 sera el GHtimo.
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Nota 8. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

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

8.1 Activos financieros {salvo inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas)
La empresa reconoce como activos financieros cualquier activo que sea un instrumento de
patrimonio de otra empresa o suponga un derecho contractual a recibir efectivo u otro activo

financiero, o a intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente favorables.

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

Activos a valor razonable mantenidos
para negociar - - - -
Inversiones mantenidas hasta el

vencimiento - - -

Préstamaos y partidas a cobrar - - - - 45.158 45.158
Activos Disponibles para la venta - - - - -
Derivados de Cobertura - - - - -
Tatal h R

Dichos activos financieros se carresponden con fianzas dadas.
El detalle de los activos financieros corrientes, en funcién de su clase y categoria es el siguiente:

Activos financieros corrientes {euros}

Instrumentos de patrimenic  Valeores r

2010° ¢
Activos mantenidos para negociar 4.368.000 4.648.000 - - - -
Inversiones mantenidas hasta el ventimiento - - - - 13.505 2.273.943
Préstamos y partidas a cobrar - - - - 16.570.682 6,183.819

Actives Disponibles para la venta - - - - . R
Derivados de Cobertura B o - - - R _
Total 4368000, -4.648.000 ; ’ - -  16.584.187 B.457.762

No se incluyen los saldos de deudores comerciales y otras cuentas a cobrar ya que los mismos se
especifican en la nota 10 de la memoria.
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Efectivos y otros activos liguidos equivalentes

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

Tesoreria y activos liguidos equivalentes

Efectivos )

s

R R
- 2009
126.330 . 468.292.

Caja y Bancos . .
© 7126330 | . 468.292 |

Total
a.- Activos mantenidos para negociar.

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

Ne VALDR e VALOR WE e VALOR RA;’;:.)A:LE RA‘Z’S:&"BLE RESULTADO
TITULQS TiITULOS COSTE TITULGS COSTE 2009 )

REALIA 2.800.000

SUMA VALORES

El valor razonable de este tipo de instrumentos se corresponde con 2.800.000 titulos de Realia con
un valor de cotizacion de 4.368 miles de euros y unas minusvaltas acumuladas de 13.663 miles de
euros. El resultado de la variacion del ejercicio 2010 es de unas pérdidas de 280 miles de euros.
Dichos activos estdn como garantia del préstamo concedido por Bancaja por importe de 16.300 miles
de euros.

b.- Inversiones mantenidas hasta su vencimiento.

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento en el afio 2009 por importe de 2.261 miles de
eurgs, se correspondian con IPF's a 1 afio. Dichos depésitos fueron constituidos como garantia de
avales prestados segln el siguiente detalle;

Entidad Importe {miles de euros) Avales prestados Vencimiento

Contingencia por Impuasto

Sociedades en Francia venta
Spirito Santo 1.736 sep-10
pir edificlos Haussman y Faissanderie P
{filiales de Meridional Europa, S.L.)

Garantia Produccidn Pargue La
Bancaja \ i abr-10
Carolina

5
Total . ' B 2.261

En el ejercicio 2010 dichos IPF’s han sido cancelados al haber desaparecido las contingencias por las
que fueron constituidos.

¢.- Préstamos y partidas a cobrar

En este epigrafe se incluyen deudas con empresas del grupo segun se detallan en la nota 24.
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8.2 Pasivos Financieros.

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

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

Pasivos financiergs ne corrientes (euros)

31.903 31.903
(897734 770706,
. 802,609

Débitos y partidas a pagar
Coberturas contables
Total

Pasives financiergs corrientes (euros)
Deudas con entidades de crédito Créditos derivados y otros
010:% 201 009
Débitos y partidas a pagar 1,122,629 1.078.795 19.908.772 22,872,603

b 22872608

T 19.908.772 1

Coberturas contables
Total

i

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

a.- Deudas con entidades de crédito

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

{euros)

ENTIDAD TIPO DE INTERES VENCHVIENTO
184PORTE CORTQ PLAZO LARGO PLAZO

20.879.756 S 20.294.603
BANCAJA Euribor 3 meses + 0,75% 31/07/2014 16.300.000 - 16.300.000
BANCAJA Euribor 3 meses +0,75% 31/04/2014 2.053.690 - 2.053.690
SANTANDER a74% 18/12/2015 2.526.066 585.113 1.940.953
Financlacién Inmuebles S e e 61438 . 537.616 7.076.842
CAJA DE CANARIAS 2,45% 22/08/2020 1.072.149 94.777 977.373
CAlA DE CANARIAS 2,45% 22/08/2020 1.557.507 143.673 1.413.334
LA CAIXA LEASING Euribor 12 me 13/09/2022  4984.701 299.066 4.685.635
Total i Ve, ol i.28.498413 0 6. 4122.628.. © 22.371485
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Los créditos por financiacién corriente son pdlizas de crédito que financian la cartera de valores y los
intereses que estas genera. Las garantias de la pdliza de 16,3 millones de euros son la cartera de
valares de Realia y los solares ubicadas en Mogan (Parcelas Balito} propiedad de Montebalito, S.A.
Las garantfas del préstamo del Banco Santander se corresponden con el inmueble vendido a la
sociedad Renta Residencial en el afio 2007 correspondiente a 136 bungalows.

El resto de deudas con entidades de crédito estan garantizadas por los propios inmuebles a los que
esta financiando.

En el ejercicio 2010 se han realizado pagos por ameortizacién y devolucién de préstamos por importe
de 9.762 miles de euros. Estas cancelaciones provienen, principalmente, de la amortizacién de
préstamos hipotecarios asi como de cancelaciéon de los préstamos asociados a los parques
fotovaltaicos como es la subrogacidon del leasing de Bancaja que en 2009 habfa un saldo vivo de
9.282 miles de euros. Por otro lado, se han adquirido préstamos por importe neto de 3.908 miles de
euros, principalmente en la renegociacidn del préstamo de Bancaja aumentando el mismo en 1.382
miles de euros vy la subrogacion del préstamo del Banco Santander como medio de pago de la deuda
gue se mantenia con la propietaria de los inmuebles que tiene arrendados la filial Hoteles Balito, S.A.
por importe de 2.526 miles de eures. A 31 de diciembre de 2010 existen una cuota impagada tanto
de los préstamos contratados por Caja Insular de Canarias como del Banco Santander por importe de
25 miles de euros y 125 miles de euros respectivamente. A fecha de este documento dichas cuotas
han sido satisfechas.

El detalle por vencimientos dentro de las préximas cinco ejercicio es el siguiente:

I P
1 2 3 Bl 5 Total
496

Financiacion carriente m

Resto Actividades: Actividad de Promocién 305 5.898 5.908 7.972 300 20.879
BANCAJA Poliza de crédito - 5.433 5.433 5.433 - - 16.300
BANCAJA Poliza de crédito - - - 2.053 B - 2.053
BSCH ) Préstam\o 4?5 485 496 ) 300 2526
Financlacién lnmuebles-§i AT 563 : 652 690, 881 4131 ¢ 7615
CAJA DE CANARIAS Hipotecaric 143 147 151 154 203 760 1.558
CAJA DE CANARIAS Hipotecario 157 161 165 169 228 193 1.072
455 3179 4985

LA CAIXA Leasing inmobifiario

Total : 44310 28:494..

La Sociedad tiene contratados instrumentos financieros destinados a cubrir el tipo variable de parte
de sus préstamos con entidades de crédito, pasando de ser el Euribor mas un diferencial a un tipo
fijo (ver nota 8.2.c).

b.- Débitos y partidas a pagar a otras entidades

Dentro de otros pasivos financieros se encuentra la deuda que la saciedad mantiene con los
accionistas por devolucién de prima de emisién aprobada en diciembre de 2007 y que importa la
cantidad de 4.753 miles de euros correspondiente a 0,32 euros por accion (en 2009 era de 4.753
miles de euros}.

Ademas existen deudas con empresas del Grupo por importe de 15.130.126 de euros {18.093.955
euros en 2009) seglin se detallan en la nota 24 de la memoria.
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c.- Derivados de cobertura

Con objeto de eliminar la incertidumbre sobre el comportamiento y evolucidn futura de los tipos de
interés, la sociedad tiene contratado instrumentos de cobertura {Interest Rate Swap), que se
mantienen en la actualidad. Las caracteristicas de dichos derivados es la siguiente:

euras

TIPO DE TIPO DE
DERIVADOC IN:S(F;ES NOCIONAL | 2008 2009 | 2010 201t 2012 RESTO

LA CAIXA IRS 4,64%  4.984.701 - 4.984.701
BANCAJA IRS 4,71%  15.000.000 - 15.000.000

[ wosern] ] lisosson | - [asser

El derivado de La Caixa se corresponden con la cobertura del leasing inmobiliario de las oficinas de
Maria de Molina y cuyo vencimiento es en el afio 2022, En Bancaja dicho swap cubre el importe de
15 millones de euros sobre los 16,3 millones de euros de crédito y tiene plazo hasta septiembre de
2011.El valor razonable de los instrumentos de cobertura a 31 de diciembre de 2010 es como sigue:

DIFERENCIA EN
MERCADD 2010 | MERCADO 2009 | PATRIMONIO NETO

NQCIONAL [miles de euros)

LA CAIXA 4.985 (474 (324) 150
BANCAJA 15.000 {423) (446) (23)

TOTAL ' ' 19.985 {897) (770)

8.3Empresas del grupo y asociadas
Se detalla a continuacién la informacion sobre las empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

El saldo de las participaciones en empresas del Grupo y Asociadas asciende 64.748.652 euros. Dicha
participacidn se desglosa en:
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Datos de las empresas:
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Dichas sociedades no cotizan en Bolsa.

8.4 Informacién sobre |a naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

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

a) Riesgo de crédito

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

la Entidad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. Por otra parte se mantienen
politicas para que las ventas se realicen con clientes con un historial de crédito adecuado.
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h}) Riesgo de liquidez

Una gestidn prudente del riesgo de liquidez implica el mantenimiento de suficiente efectivo y valores
negociables y la disponibilidad de financiacion con facilidades de crédito. Dado el caracter dinamico
de las posiciones bancarias, la administracion de la Entidad tiene como objetivo intentar conseguir la
maxima flexibilidad en la dispenibilidad de lineas de crédito.

c) Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio viene afectade por la evoluciéon de los cambios de la moneda, en el
momento en gue se deben realizar operaciones en moneda distinta del euro. Cuando las operaciones
son de importes relevantes, el mecanismo que se intenta es el de asegurar las operaciones a realizar.

En cualquier caso la Entidad ne ha realizado cperaciones significativas, durante el ejercicio, de
inversiones, compras 0 ventas en monedas distintas dei euro.

d) Riesgo de tipo de interés

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

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

Montebalito utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a fluctuaciones en los
tipos de interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la
estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una
volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

La estructura de riesgo financiero a 31 de diciembre de 2009 diferenciando entre riesgo diferenciado
a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés variable, es la siguiente:

A tipo de interés fijo o protegido 15.584.701 20.267.363
Atipo de interés variable 8.505.412 14.080.518
Endeudamiento 28.494,113 34.348.311

70,13% 59,01%

% Tipo Fijo / Total Deuda
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e) Riesgo de precio

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

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

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

3.5. Fondos Propios
Capital y Prima de emisidn

A 31 de diciembre de 2010 el Capital Social de Montebalito, S.A. asciende a 15.000.000 euros y estd
representado por 15.000.000 acciones de 1 euros de valor nominal totalmente suscritas y
desembolsados. Estas 15.000.000 de acciones estan admitidas a cotizacién en las Bolsas Espafiolas.

El Ginico accionista con una participacién superior al 10 por ciento es Cartera Meridional, 5.A. que de
forma directa es titular de 980.000 acciones y de forma indirecta de 8.645.005 acciones, lo que
supone un total de 9.625.005 de acciones, representativas del 64,16 % del capital.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del saldo
de la prima de emisién para la ampliacién de capital y no establece restriccion especifica alguna en
cuanto a la disponibilidad de dicho saldo. La prima de emisién a 31 de diciembre de 2010 asciende a
55.494.670,78 euras. En el ejercicio 2007 se autorizd la distribucidn con cargo a prima de emision la
cantidad de 0,60 euros por accién, En el ejercicio 2008 se amplio la devolucién de prima de emisién
por importe de 0,01 euros por accién. De estas cantidades queda pendiente de pago la cantidad de
0,32 euros por accion lo que equivale a 4.771.663,92 euros cuyo pago queda aplazado como maximo
hasta el afio 2012.

Reserva Legal

De acuerdc con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, cada afio debe destinarse el
10% del beneficio del ejercicio a dotar la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que
excede del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, v
mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacién de
pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. A 31 de
diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad tiene dotada la reserva legal en un importe de 2.000.000
euros, la cual no esta dotada en su totalidad.
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Reserva de Inversién en Canarias

El saldo de esta cuenta corresponde a las dotaciones realizadas en ejercicios anteriores como
consecuencia de la aplicacién de los incentivos fiscales incluidos en la ley 19/1994, 6 de julio, de
modificacion del Régimen Econdmico y Fiscal de Canarias y su modificacion a través RDL 12/2006 de
29 de diciembre.

El detalle de las dotaciones a la Reserva para Inversiones en Canarias y las diferentes inversiones
realizadas por la Sociedad afectas a la materializacién de dichas Reservas, detallada por afios, es el
siguiente:

Inversion realizada

Eiercicio Datacién 2008

2003 4,204 4,294 - . ; ; ; )
2004 - - - ; ; ] ) )
2006 7.747 ; ) )
total 3.294 ¢ S -

En el ejercicio 2010 no se ha materializado la cantidad de 7.747 miles de eurgs gque se tenian
destinado a RIC. Por ello, se ha ajustado, en la base imponible del impuesto dicha cantidad.

Reserva Voluntarias

Al 31 de diciembre de 2010 la Scciedad Dominante dispone de reservas voluntarias de libre
disposicidon por importe de 21.468.975 miles de euros. {20.723.089 miles de euros al 31 de diciembre
de 2009}. En el afic 2010 se han registrade contra reservas 1.031 miles de euros correspondientes a
la cesion de derechos de leasing del parque fotovoltaico de la Carolina correspondiente al ejercicio
2009 a las sociedades filiales Vasari Desarrollos Energéticos y La sociedades Fotovoltaica La Jorquera
1a19,S.L.

Acciones propias

El movimiento de las acciones propias en el gjercicio 2010 ha sido el siguiente:

- e
] Saido 2009 satdo 2010

Ne [\ Coste N2 Coste
Valor e Acciones Coste Medio Acciones Coste Acciones | Medio | Acciones | Medio

Montebalito 92.664 838.831 82,947 236.455 100 264 175511 1125022

El valer de cotizacidén a cierre de 2010 se situaba en 1,60 euros ¢on un valor de mercado de
280.817,60 euros lo que suponen unas minusvalias por acciones propias de 844.204,40 euros.
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En el ejercicio 2010 la sociedad procedioé a devolver prima de emisidn a sus accionistas mediante la
adjudicacion de accicnes propias. Las pérdidas producidas por la adjudicacion de dichas acciones ha
sido de 1.984.479 segun se detalla en el cuadro de cambios en el patrimonio neto de 2009.

Participaciones en el capital

lLa participacion que superan el 10% del capital de Montebalito se corresponden con Cartera
Meridional, directamente o por medio de sus filiales, de un porcentaje igual o superior al 10% es la

siguiente:

CARTERA MERIDIONAL 980.000
LUXCATERA 4.900.000
TRANSPESCA 2.306.250
GESTION DE NEGOCIOS ARGOS 615.000
METAINVERSION 703.505
METAGESTION

SEAWIDE CARGO T A

Nota 9. Existencias.

La composicidn de las existencias al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente:

s ass 2010

Coste - - - -
Terrenos 7.473.179 - - 7.473.179
Deterioros - - - -
Terrenos y o ‘ ) {352.013) ] o _[352.0}_3) .
Total . 7.473.179 SR T S 7131166

Dichos terrenos se corresponden con 17 parcelas ubicadas en el Municipio de Mogan. Dichas
parcelas estan como garantia de la pdliza de crédito de 16,3 millones de euros.

A fecha de cierre del ejercicio se han contabilizado deterioros de valor por importe de 352 miles de
euros.

En el ejercicio 2009 se procedid a vender 2 parcelas a la sociedad Meridional Canarias, sociedad filial de
Montebalito cuyo valor de coste era de 483.636 euros.

El valor razanable de las existencias es de 9.955 miles de euros segln tasacidn realizada por TINSA a
31 de diciembre de 2010.
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Existencias miles de euros

L Valar Neto i . . .
Contable Tasacion 2010 p'usvaha/M'nusva"a

Parcelas Balito 7.473 (352) 7121 9.955 2.834

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

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

w0 | s

Clientes por ventas y prestaciones de servicios. 104.650 55.556
. . 1.776.171 5.527.052
Clientes, empresas del grupo y asociadas.
. 690.914 1.546.151
Deudores varios.
3.569 -
Personal.
. . R 200.668 $17.867
Activos por impuesto corriente.

61.802 230.035

Total 837.813° T 7916662
En el afio 2009, la partida de clientes empresas del Grupo estaba integrada por saldos impagados por
importe de 4,2 millones de euros como consecuencia de la refacturacién de paneles a la sociedad
filial Villabrazaro Solar. Dicho saldo se ha convertido a préstamo. El saldo actual de 1,7 millones de
euros se corresponde con la refacturacion de los costes a asociados al leasing (amortizacion e
intereses) que estaba soportando Montebalito por la financiacion del parque de la Jorquera.

En la partida de deudores varios se encuentra el saldo pendiente de la sociedad Urbas
Guadahermosa, por importe de 508 miles de euros al 31 de diciembre de 2010 como consecuencia
del anticipo realizado por el Grupo a dicha sociedad para la gestion de licencias de parques
fotovoltaicos. Esta deuda pendiente ha devengado intereses por un importe de 106 miles de euros
en el ejercicio 2010. Dicha deuda sera cancelada mediante acuerdo suscrito entre las partes
mediante el que se concede la opcidon de compra de licencias para la construccién de parques
fotovoltaicos en Guadalajara con una capacidad equivalente a 7,5 Mw. Mediante este acuerdo se
han cancelado en 2010 la cantidad de 1.390 miles de euros como consecuencia de la compra de las
participaciones de los parques de Heras de Ayuso y de Taracena. Ademas sobre esta deuda recae una
hipoteca a favor de Montebalito sobre tres terrenos ubicados en el término municipal de
Valdeaveruelo sobre la totalidad de la deuda (si bien dicha carga no ha quedado inscrita en el
Registro de la Propiedad. Ademas, en la partida de deudores varios hay anticipos a acreedores por
importe de 182 miles de euros.

En la partida de deudores varios, la sociedad tiene dotada una provisién por insolvencias por ventas
de promociones la cantidad de 1.455.328,98 {misma importe para el ejercicio 2009}, En la partida de
clientes la sociedad tiene dotada provision por insolvencias la cantidad de 316.090,94 (mismo
importe para el ejercicio 2009) euros como consecuencia de clientes de dudoso cobro en la actividad
hotelera que realizaba la sociedad. Dicho importe fue reclamado judicialmente y la Sala de lo Civil del
Tribunal Supremo ha dictado sentencia a favor de Montebalito, S.A. quedando pendiente la
ejecucion de la sentencia.
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El detalle de dichos activos corrientes en funcion de su clase y categorfa es el siguiente:

Activos financieros corrientes (euros)

Instrumentos de patrimonio  Valores representativos de deuda Créditos derivados y otros
S L i ol

Activos mantenidos para negociar - - - - -
Invarsiones mantenidas hasta el vencimiento - - - - -
Préstamos y partidas a cobrar - - - 2.837.813 7.916.662

Activos Disponibles para la venta - - - -

Derivados de Cobertura - - . - -
Total i - ' 2.837.813 'I 7.916.662

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

o

Proveedores 179.381 59.504

Proveedores, empresas del grupo y asociadas

Acreedores varios 17.910 32.320
Personal {remuneraciones pendientes de pago) - 492
Pasivo por impuesto corriente - -
Otras deudas con las Administraciones Publicas 58.038 153.009
Anticipos de clientes . o e - :
Total - 255328 | 245325 |

Ei detalle de dichos pasivos corrientes en funcidn de su clase y categoria es el siguiente:

Pasivos financieros corrientes (euros)

'tliade_s d crédito

Débitos y partidas a pagar - - 255.329 245,325
Coberturas contables . - -
Total i

O S
255329 7. T245.325)

Nota 11. Moneda extranjera

No se han producido, durante el ejercicio, operaciones significativas en moneda extranjera, ni se
mantienen elementos relevantes en el activo o el pasivo que se encuentren denominadas en moneda
extranjera.
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Nota 12.  Situacién fiscal

La Sociedad mantenia al 31 de diciembre de 2010 los siguientes saldos con las Administraciones
Publicas:

e e

Activos fiscales Activas fiscales Pasivos Fiscales
Corrientes Diferidos Corrientes | Diferides orrientes | Diferidos | Corrientes | Diferidos

. Otras deudas con las :
Administracionas Publicas. 61.802

1 I b t l I

Retenciones y pagos acta - - 42.304 - - - -

IVA/IGIC 61.802 - 6.507 - 230.035 - 118.489

Hda. Pca Acreedora Por IRPF - - - - - - 31.432

Seguridad Social - - 9.226 - - - 3.088

Otros - - - - - - - -

galdoé par imﬁuest.os.corrientes --- ---
15 2007 30.3s0 - - - 253.452 - - -
1S 2008 73.336 - - - 145145 - - -
IS 2009 - - - - 115.269 - - -
IS 2010 96.981 - -

Impuesto sobre beneficios diferido - 8.090.372 - 382.566 - 7.033.588 - 378.527
26270 | soonsr | ssonr | ssasee 033588 | 55.009 | 575527

1. Impuesto sobre Sociedades.

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

El Impuesto sobre Sociedades del ejercicic se calcuia en base al resultado contable, obtenido por la
aplicacién de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir
con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del citado impuesto. La conciliacion del
resultado contable antes de impuestos correspondiente al ejercicio 2010 con la base imponible prevista
del impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

iv. El tipo impositivo medio ponderado, en términos nominales, aplicable en el ejercicio es del
30 %. La evolucién de este tipo medio ponderado esta influenciada por la utilizacion de las
bases imponibles de ejercicios anteriores y oras deducciones ¢ mecanismos de ajuste que
surgen de la normativa fiscal, aunque el tipo impositive no hayan variado.
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iv. Debido al tratamiento normativo de la legislacion del Impuesto sobre Sociedades, se pueden
producir diferencias tributarias, en ese impuesto, que dan lugar a la existencia de un
impuesto diferido o de un impuesto anticipado. Tales cuentas figuran en [a contabilidad de
las empresas. En nuestro caso, los saldos son |os siguientes:

Ingresos y gastos imputados
Cuenta de Pérdidasy directamente cantra el
Ganancias patrimonio

& ingresos y gastos ' -6.260.616
Aumentos Disminuciones  Aumentos

,'leerencias permanentes 9.962.619 1.065.552

‘Salda d
Disminuciones

Gastos no deducibles 104 - - -
RIC 7.746.696 - 1.065.552 -
Operaciones de Leasing - -13.464 - -
Resultados vta entre empresas del grupo 180.400 - - -
Deterioro saldo ¢/c empresa del Grupo Fiscal 571.472 - - -
Deterioro partic emp grupo fiscal 1.463.947 - - -

‘ Baﬁé’ Imponible preuﬁé ' . 3.688.539 . 1.065.552
- Compensacion B.l.Negativas _ -3.683.538 m

[ Base impontole | .|
coota [ .| |
| Deduccin doble imgosicign | .| |
| Retenciones | el |

. Cuota' IEquid'a

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

PASIVOS POR IMPUESTOS
ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS DIFERIDOS

Pérdidas a compensar 525.027 6.097.678 658.409 ~1,014.297 - - - -
Boenificaciones Pendientes de deducir por

insuficiencia cuota $73.978 704.586 153.447 - - - - -
Valoracion coberturas contables - 294.684 -63.472 38.108 - - - -
Neto impuestos sociedades consolidacion

fiscal - -2.119,128 208.380 - - - - -
Acciones propias 562.448 -562.448 - - - - - -
Deduccicnes pendientes por inclusion

grupo fiscal - - 150,213 1.882.759 - - - -
Ingresos pendientes por inclusion en

grupo fiscal - - - - - - 378527 4.039

Total
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En 2010 se han registrado directamente contra patrimonio neto activos por impuesto diferido la
cantidad de 38 miles de euros correspondiente a valoracion de swap. En el afio 2009 importe de 4
miles de euros correspondiente a la provisién de 1AJD 59 miles de euros y se ha recuperado de
activos por impuestos diferidos la cantidad de 63 miles de euros por valoracion de coberturas
contables,

La sociedad, en virtud de lo establecido en la legislacion fiscal vigente en cada momento, asumio
unos compromisos de reinversion derivados del diferimiento de la tributacion de determinadas
plusvalias cuyos afios de generacion e importes se detallan a continuacion:

Miles de euros

Pendiente de materializar

Ejercicio | Dotacidn

2003 4.294
total | - 4.298 -

La reinversion del ejercicio 2003 se materializéd en la compra de las ocho villas de Tauro por un
importe de 4.200 miles de euros.

Los administradores de la Sociedad consideran completamente recuperables estos actives por
impuestos diferidos ya que el Grupo esta en los primeros afios de explotacién del negocio de
energias renovables y tiene amplias perspectivas de beneficio en base a los estudios realizados sobre
prospeccion econdmica, para los préximos afios. Asimismo, respecto al resto de lineas de negocio se
espera que el drea de promocion mejore.

iv, Los ejercicios abiertos a inspeccidon comprenden los cuatro UGltimos ejercicios. Llas
declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su
aceptacion por las autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion fiscal es
susceptible a interpretaciones. El Consejo de Administracion estiman que cualquier pasivo
fiscal adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una eventual
inspeccion, no tendra un efecto significativo en las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Durante el ejercicio 2005 las autoridades fiscales levantaron actas de inspeccion a la Sociedad para
los ejercicios 2002 y 2003, por importe de 264.346 euros y 741.158 euros, respectivamente, en
relacién con el Impuesto sohre Sociedades. En opinién de los Administradores de la Sociedad los
criterios adoptadas por la Inspeccidén suponen una interpretacion extremadamente restrictiva en
relacion con el tratamiento, principalmente, de la provisién contabilizada al edificio Balito Beach en
el afio 2002 y diferencia de criterios en la aplicacidn de ingresos y gastos en el afio 2003.

Por Ia aplicacion de manera estricta del principio de prudencia, se considerdé adecuado contabilizar
estos pasivos, La Sociedad Dominante considera que tiene suficiente base juridica para no aceptar
dichas actas e iniciar los trdmites pertinentes para hacer valer su derecho y el mantenimiento del
criterio que aplicé el Grupo en el mornento en que se registraron las operaciones.
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2. Otros tributos

En la contabilidad existe una provision por importe de 1.487.049,77 euros correspondiente a un acta
incoada por la Administracion tributaria sobre el impuesto de sociedades del ejercicio 2003 y 2004,

Nota 13. Avalesy Garantias

13.1) Avales v garantias comprometidos con terceros

El detatle de los principales avales al 31 de diciembre de 2010, formalizados por el Grupo, se muestra
a continuacién:

Caja de Canarias 741 Aval AEAT

Caja de Canarias 264 Aval AEAT

Millenium Insurance 406 Seguro crédito y caucién AEAT
Total 1.411

13.2) Avales y Garantias recibidos

No existen avales recibidos.

Nota 14. Ingresos y gastos

Cifra de negocios y otros ingresos

La distribucidn del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria de la

Sociedad en el ejercicio 2010 es la siguiente:
Importe neto cifra de negocios

Alquileres 486.087 450.788

Venta terrenos - 1.740.000

Prastacidn servicios - _ - 325.841

‘Total s : : - 486,087 2.516.630

Los ingresos por alquiler se corresponden con el subarriendo de las oficinas de Maria de Molina. En 2009
Montebalito procedid a vender dos parcelas ubicadas en Las Palmas de Gran Canarias a su filial
Meridional Canarias. La prestacién de servicios se corresponde con los servicios prestados por el
personal de Montebalito a las sociedades del grupo Montebalito Energias Renovables y Meridional
Europa, 5.L.
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La distribucién de la cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias de ta Sociedad por
mercados geograficos es la siguiente:

Mercados geograficos 2010 2009

Espafia 486.087 2.516.630

Resto de Europa

Resto del mundo -
Importe Ventas Netas 486.087 2.516.630

La Direccién de la Sociedad considera que no es representativo presentar una segmentacion mas
amplia de los datos que se han incluido, como consecuencia de las caracteristicas poco diferenciadas
de las actividades y los mercados.

Variacion de existencias

El detalle del ejercicio 2010 es el siguiente, en euros:

| o009 | ALTAS BAJAS 2010

Coste

Terrenos 7473.179 - - {7.473.179)
Deterioros -
Terrenos o - _ 7‘7”.@?2“:013) - (?3_52.02_13)
Total T a7 Yo faszeday o 0 . <4 7121466

Otros ingresos

Otros ingresos 2010 2008

[ngreses excepcionales - 7.162

Cesidn dereos [easing 656.343
Total . _ _ 656.343

La cesion derechos de leasing se corresponde a la refacturacion de los costes soportados por
Montebalito por el leasing inmobiliario asociado al parque de la Jorquera a las sociedades titulares de
esas licencias. {nota 24)
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Gastos de personal

La composicion de los Gastos de personal es la siguiente:

curos

Gastos de personal

Sueldos y Salarios 246.842 288.116
Indemnizaciones 8.500 -
Seguridad Social a cargo de la empresa 40.775 51.631

Otros gastos sociales _ _ _ 817
Total - N ' 296.935 343.254

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2010 y 2009, distribuide por géneros
y categorias, es el siguiente;

T e
2

Personal Directivo - 2 2 - 2
Administrativos 1 2 3 1 1 2
Total 3 2 5 3 1 4

En el ejercicio 2009 hubo un cambio en el personal de Montebalito ya que la mayoria fueron incluidos en
el personal de su sociedad filial Montebalito Energias Renovables.

Otros gastos de explotacidn

El detalle por conceptos de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2010 y 2009

es [a siguiente:
Otros gastos de explotacion

Arrendamientos y cdnanes 1.694 1711
Reparacidn y conservacian 32.432 34391
Servicios Profesionales 921.783 413,558
De los que personal externo 115.100 113.250

De [os que consejo de Administracidn 399.750 145.080
Primas de seguros 36.514 37.402
Servicios Bancarios y similares 9.907 213.213
Publicidad y relaciones ptblicas 16.134 16.769
Suministros 66.097 86.614
Otros servicios 226.819 156.414
_De los que Comunidad de propietarios 138.568 61.910

1.311.380 960.073

En la partida de otros gastos de explotacién se han contabilizado 571.472 euros de deterioro de la deuda
que Hoteles Balito, S.A. (filial de la sociedad) mantiene con la sociedad ya que se estima que no se van a
poder recuperar,
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Ademds dentro de esta partida se incluyen Igs siguientes conceptos:

Otros gastos de explotacion 2009

Otros tributos _ 176.764 35.390
: 176.764 35.390

En el ejercicio 2010 se ha contabilizado el impuestc de Actos Juridicos Documentados correspondiente a
la refinanciacién del crédito de Bancaja por importe de 168 miles de euros. El resto de tributos se
corresponden con los IBIS’s,

Ingresas y gastos financieros

El detalle por conceptos de este epigrafe de |a cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicic 2010 y 2009

euras

es la siguiente;

igresos Fnancieros

Dividendos empresas del grupo 338.447
Dividendos otras emprasas - -
Intereses empresas del grupo 412.195 850.017
Intereses bancarios 145.054 220.610

Total ) 557.250 1.405.074

Gastos Financieros 2010 2008

Intereses ernpresas del grupo 651.274 975.805
Intereses bancarios 1.728.624 1.850.355

2.379.898 2.826,160

Total .

Nota 15. Provisiones y contingencias.

El detalle y el movimiento del ejercicio 2010 de las provisiones es como sigue:

Provisienes y contingencias

" Provisiones a largo plazo 2009 Altas Bajas 2010

Otras provisiones
Provisién para impuestos - 1.913.764 - - 1.913.764
Provision para otras responsabilidades - 255.449 - - 255.449

2.169.214 2.169.214
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Las provisiones para impuestos se corresponden por unas actas incoadas por Hacienda sobre el
impuesto de sociedades del ejercicio 2003, 2004 y 2005. En el ejercicio 2009 Montebalito ha
provisionado la cantidad de 406.412 euros como consecuencia de una propuesta de liquidacién en
relacién al IAJD del afo 2006 como consecuencia de la ampliacion de capital del mismo ejercicio.
Montehalito ha recurrido dicha liquidacion al considerar que esta exento de dicho pago (nota 23).

Las provisiones para otras responsabilidades se corresponden, principalmente, con un litigio sobre la
cancelacién de un contrato sobre unos televisores instalados por un proveedor en los apartoteles
que fueron propiedad de Montebalito. Dicho litigio estd aun pendiente. Ha habido un sentencia que
ha rebajado la solicitud de indemnizacién en 781.382 miles de euros.

Nota 16. Informacidn sobre medio ambiente

La Sociedad no cuenta con activos relacionados con el inmovilizade material cuya finalidad es la
minimizacion del impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente:

Nota_”__17. Retribuciones a largo plazo al personal

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

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

No existen acuerdos que impliquen pagos basados en instrumentos de patrimonio propios para el
ejericicio 2010. Existen pagos pendientes sobre devolucion de prima de emisidon por importe de
4.771.633,92 euros pendientes del ejercicio 2007,

Nota 19.  Subvenciones, donaciones y legados

La Sociedad no ha recibido y por lo tante no ha contahilizado subvencicnes, donaciones o legados de
ningun tipo.

Nota 20. Combinaciones de negocios

la Sociedad, el dia 27 de junio de 2008, ha procedido a la compra de participaciones de la sociedad
Renovables Futura, S.L. a la sociedad Metainversién, S.A. (sociedad del Grupo Cartera Meridional)
por importe de 4.000.000 de euros. Dicha sociedad se dedica a la promocidn de techos solares.

El valor de dicha sociedad incluido los ingresos a fecha 27 de junic de 2008 era de 3.731.534 euros. El
capital social de dicha sociedad es de 4.000.000 de euros.

En 2009 Montebalito transmitio as mismas participaciones a su sociedad filial Montebalito Energias
Renovables como consecuencia de la ampliacién de capital de esta Gltima por importe de 3.821.628

euros.

Montebalito, S.A. procedid a ampliar capital en la sociedad Montebalito Energias Rencvables por
importe de 4.396.000 euros pasando su capital de 604.000 euros a 5.000.000 euros.
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El 23 de diciembre de 2009 se procedid Montebalito a la suscripcién de una segunda amphacion de
capital en Montebalito Energias Renovables en 10.000.000 de euros. El capital de dicha sociedad
gueda en 15.000.000 de euros suscrito totalmente por Montebalito, S.A.

En diciembre de 2009 Montebalitc ha ampliado capital en la sociedad Hoteles Balito en 358.000
euros.

En el ejercicio 2010 Montebalito, S.A. ha llevado a cabo las siguientes operaciones societarias; el dia
28 de diciembre de 2010 se procedié a la compra del 100% de las participaciones de Talia One
Development que poseia la sociedad filial Meridional Europa, S.L. Dicha adquisicién se hizo por 100
miles de euros. La sociedad adquirida esta ubicada en Bucarest y su actividad es de promocion.

El mismo dia, Montebalito, S.A. transfirio a la sociedad Meridional Europa, S.L. el 35,6% de las

participaciones de Montebalito German Fund por importe de 4.100 miles de euros. En la actualidad
Montebalito, S.A. ostenta el 6% de dicho capital.

Nota 21. Negocios conjuntos

La Sociedad participa a través de su filial Montebalito Energias Renovables al 50%, con la sociedad
Invercartera Energia sociedad filial de Caixa Catalunya, en la sociedad Meridional Solar, S.L. dedicada
a la promocion de parques fotovoltaicos. Dicha sociedad se explota y controla conjuntamente.

Nota 22.  Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones interrumpidas.

Operaciones interrumpidas

La Sociedad no mantiene ningdn activo ni operaciones de estas caracteristicas, al cierre del ejercicio.

Activos no corrientes mantenidos para la venta

La Sociedad no mantiene ningln activo ni operaciones de estas caracteristicas, al cierre del ejercicio.

Nota 23. Hechos posteriores.

A fecha de este documento no existen hechos que puedan afectar de manera significativa a las
partidas del los estados financieros presentados.
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Nota 24, Operaciones con partes vinculadas.

El detalle de los movimientos durante el ejercicio 2010 en las diferentes cuentas que componen este
capitulo del balance de situacidén adjunto ha sido el siguiente:

Otros
2009 Altas Bajas ajustes 2010
Participaciones a I/p en partes vinculadas 76.271.845 -7.242.792 -4.280.401 - 64.748.652
Coste 76.753.533 100.000 -4.280.401 - 72.573.132
Desembaolsos pendientes - - - - -
Deterioras -481.689 -7.342.792 - - -7.824.481
Valores repesentativos de deudas - - - -
Coste - - - -
Desembolsas pendientes - - - -
Deterioros - - - -
Clientes empresas del Grupo y asociadas 5.527.052 - -3.750.881 - 1.776.171
Saldo deudor 5.527.052 - -3.750.881 - L776.171
Saldo Acreedor - - - - -
Cuenta corriente con empresas del grupo y asociadas (neto) -11.910.136 10.386.863 2.963.829 - 1.440.556
Saldo deudor 6.183.819 10.958.335 - - 17.142.154
Saldo Acreedor -18.093.955 - 2.963.829 - 15.130.126
Deteriaros - -571.472 - - -571.472
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Clientes empresas del grupo y Asociadas.

El detalle por Sociedad del saldo de las cuentas corrientes con empresas del grupo y asociadas se
muestra a continuacion:

EMPRESA 2.010 [ 2009 |

Empresas del Grupo - -

MERIDIONAL EUROPA, S.A. - 247.148
VILLABRAZARO SOLAR, S.L. - 4.221.236
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES SL - 1.058.668
VASARI DESARROLLOS ENERGETICOS 25.203 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 1 52.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 2 g2.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 3 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 4 52.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORGUERA & 52.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA & 52.110¢ -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 7 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 8 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 9 52.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 10 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 11 52.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 12 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 13 52.110 -
FOTCVOLTAICA LA JORQUERA 14 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 15 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 16 52.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 17 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 18 92.110 -
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 19 82.899 -
TOTAL |

Cuenta Corriente con empresas del grupo y asociadas.

Estos saldos se derivan bdsicamente de préstamos a las sociedades para la consecucion de sus
inversiones.
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El detalle por Sociedad del saldo de las cuentas corrientes con empresas del grupo y asociadas se

muestra a continuacién:

. EveRESA_ | 2010 2009

Empresas del Grupo

Cartera Meridional, S.A.

Montebalito German Fund, GMBH
Fotovoltaica la Jorquera 1

Fotovoltaica la Jorquera 2

Fotovoltaica la lorquera 3

Fotovoltaica la Jorquera 4

Fotovoltaica la lorquera 5

Fotovoltaica la lorquera 6

Fotovoltaica la lorquera 7

Fotovoltaica la Jorquera 8

Fotovoltaica la Jorquera 9

Fotovoltaica la Jorquera 10

Fotovoltaica la Jorquera 11

Fotovoltaica la Jorquera 12

Fatovoltaica la Jorquera 13

Fotovoltaica la Jorquera 14

Fotovoltaica la Jorquera 15

Fotovoltaica la Jorquera 16

Fotovoltaica la lorquera 17

Fotovoltaica la Jorquera 18

Fotovoltaica la Jorquera 19

Hoteles Balito, $.A.

Fotovoltaica de Fuerteventura, S.L.
Meridional Europa, S.L.

Meridional Canarias S.A.

Altos de Balito 1

Altos de Balito 2

Montebalito Energias Renovables, S.L.

La Moa Solar Fotovoltaica, S.L.
Monteillunum, S.A.

Parque Fotovoltaico Puebla de Montalbén 10
Parque Fotovoltaico Puebla de Montalbdn 11
Parque Fotovoltaico Puebla de Montalban 12
Parque Fotovaltaico Puebla de Montalbdn 13
Parque Fotovoltaico Puebla de Montalban 14
Parque Fotovoltaico Puebla de Montalban 8
Parque Fotovoltaico Puebla de Montalban 9
Renovables Futura, S.L.

Renta Residencial, S.A.

Vasari Desarrollos Energéticos, 5.1
Villabrdzaro Solar 1

Villabrazaro Solar 10

Villabrazaro Solar 11

Villabrazaro Solar 12

Villabrazaro Solar 13

Villabrézaro Solar 14

Villabrazaro Solar 15

Villabrazaro Solar 16

Cuentas Anuales de Montebalitc 5.A.

31 de diciembre de 2010

(2.174) {112.810)
- 121.736

67.005 (29.550)
62.036 (38.082)
62.371 (38.062)
63.063 (36.082)
67.195 (35.605)
63.076 {37.006)
59.748 {38.885)
61.991 (37.179)
60,700 (38.241)
61.780 (37.977)
63.818 {37.636)
59,995 {38.726)
73.169 {37.981}
69.793 (37.609)
67.372 {37.560)
61.935 (36.620)
63.192 {36.950)
60.899 {37.990)
57.920 {27.514)
571.42 {48.539)
{50.515) {51.634)
(7.648.833) {12.505.109)
(5.221.596) {4.675.666)
(1.873) (2.516)
{1.770) {2.416)
8.431.516 6.062.083
5.559 -
(610) -
{3) -

(3) -

(3) -

(3) -

{3 -

3) -

{3) -
6.766 -
1,027.056 -
{16.081) -
{50.108) -
{55.649) -
{52.467) -
(51.554) -
(51.476) -
{51.146) -
{50.764) -
{51.449) -
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Villabrazaro Sclar 17 {49.333) -
Villabrazaro Solar 18 (54.240) -
Villabrazaro 5olar 19 (49.268) -
Villabrdzaro Solar 2 (50.006) -
Villabrazaro Solar 20 (49.558) -
Villabrazare Solar 21 {50.067) -
Villabrazaro Solar 22 (49.780) -
Villabrazaro Solar 23 (50.249) -
Villabrazaro Solar 24 {50.013) -
Villabrazaro Solar 25 (49.791) -
Villabrazaro Solar 26 (49.958) -
Villabrazaro Solar 27 {51.308) -
Villabrdzaro Solar 28 (50.249) -
Villabrazaro Solar 29 (50.171} -
Villabrazaro Solar 3 (54.044} -
Villabrazaro Solar 30 {50.753) -
Villabrazare Solar 31 {51.059) -
Villabrazaro Solar 32 (50.031) -
Villabrazaro Solar 33 (51.040) -
Villabrazaro Solar 34 {49.859) -
Villabrazare Sclar 35 {51.239) -
Villabrazaro Solar 36 (49.584) -
Villabrazaro Solar 37 {17.847) -
Villabrazaro Solar 38 (17.556) -
Villabrazaroc Solar 39 (17.365) -
Villabrazaro Solar 4 (54.135) -
Villabréazaro Solar 40 (17.914) -
Villabrdzaro Solar 41 (17.191) -
Villabrazaro Solar 42 {16.011}) -
Villabrazaro Solar 43 (52.935) -
Villabrazaro Solar 44 (17.697) -
Villabrazaro Solar 45 {(16.629) -
Villabrazaro Solar 46 {15.985) -
Villabrazaro Solar 47 (53.277) -
Villabrazaro Solar 48 (17.732) -
Villabrazaro Sclar 49 (17.715) -
Villabrazare Solar 5 (49.235) -
Villabrazaro Solar 50 {54.246) -
Villabrazare Solar 6 {45.269) -
Villabrazarec Solar 7 {49.919) -
Villabrazaro Solar 8 {49.758) -
Villabrazaro Solar 9 {56.667) -

Villabrazaro Solar, S.L. _ _ 5.320.295 -

TOTAL  1.440.556 (11.910.136)
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Transacciones con empresas del grupo y asociadas.

El detalle de las principales transacciones realizadas en empresas del grupo durante el ejercicio 2010 y
2009 ha sido:

2010

¢ Prestacion

I Gastos

i Alguilere de .

! [:nancieros
victas

Cartera Meridional - - - 228 - - - - 35.094

Meridional Europa, 5.L. - - - 454.811 - - - 76.866 671.011 338,447
Meridicnal Canarias, 5.A. - - - 176,453 -~ 1.740.000 - - 269.700 -
Montebalito Energlas Renovables, 5.1, - 249,581 - - 2380.864 225.065 225.069 248,975 - 835.248
Hoteles Balito, 5.A. - - - 958 - - - - - 9.768
Maontebalito German Fund - - - - 5343 - - - - 5.000
Villabrazaro Solar, 5.L. - - - - 115.030 - - - - -
Vasari Desarrollos Energéticos 8.545 - - - - - - - -
Fotovoltaica La Jorquera 1-19 593.674 - - - - - - - -

Fotovoltaica Fuerteventura, 5.L. - - - 1.864 - - - - -

Renta Residendial, 5.A.

- - - - 10.959 - - - - -
: .
602.219 | 249.581 - | 634313 | 412196 | 1965060 | 225069 | 325.841 | 975805 | 1.188.464

Los ingresos financieros se carresponden con 412 miles de euros por intereses de préstamos otargados.
Los gastos financieros se corresponden con intereses de préstamos recibidos por dichas sociedades.

Ademds, se han facturado como cesidn de derechos leasing del parque de la Jorquera, aparte de los
602.219 euros del cuadro anterior, la cantidad de 1.065 miles de euros reconocidos en reservas.

Instrumentos de Patrimonio.

E!l detalle del movimiento habido durante el ejercicio 2010 en este epigrafe y los deterioros sobre dichos
instrumentos, junto con los porcentajes de participacién que Montebalito tiene a dicha fecha, son los
siguientes:

Bajas
Partl_upaaon 2009 Altas
directa
Montebalito German Fund 6% 5.000.000 - (4.280.401) 719.599
Altas
Participacidn .
. 2009 Altas Bajas 2010
directa
Talia Development One, S.R.L. 100% - 100.000 - 100.000
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Las percepciones devengadas en el curso del ejercicio por los miembros del personal de alta
direccion y los miembros del érgano de administracidn, de cualesquiera clase y cualquiera gue sea su
causa, incluidos los sueldos, salarios de los que adicionalmente desarrollan funciones como directivos
ha ascendido a:

El importe de sueldos, y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los
ejercicios 2010 y 2009 a los miembros de los drganos de administracion de las Sociedades del Grupo
ascendieron a:

Euros
Concepto 2010 2009
Sueldos - -
Retribucidn variable - -
Dietas 399 146
Total 3959 146
Por tipologia de consejeros:
Euros
Tipo 2010 2009
Ejecutivos - 3
Externos dominicales 256 110
Externos independientes 143 33
Total 399 146

El importe de sueldos, y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los
ejercicios 2010y 2009 a la alta direccidn de las sociedades del Grupo ascendieron a:

Euros
Concepto 2010 2009
Sueldos 182 254
Retribucién variable - -
Total 182 254

El importe de los saldos deudores mantenidos por el Grupo con sus administradores al 31 de
diciembre de 2010 ascienden a 55 miles de euros (55 miles de euros al 31 de diciembre de 2009)

De acuerdo con el plan de retribucién mediante derechos de opciones sobre acciones aprobado por
la Junta Genera! de Accionistas de fecha 14 de junio de 2007, se han puesto a disposicidn de los
miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccién del Grupo (ademds de otros
colaboradores) la opcidn de compra de un total de 100.000 acciones de la Sociedad Dominante en el
periodo comprendido entre los afios 2007 y 2011 a razén de 20.000 por afio. El Consejo de
Administracién quedé facultado para establecer las condiciones y reglamentacidn de la adjudicacién,
habiéndose establecido en la actualidad una liquidacién de la opcion mediante la entrega de
acciones al precio de ejercicio o liquidacién en efectivo. El precio de ejercicio para cada afio se fija en
el valor medio de cotizacion en el mes de marzo de cada aiio con un descuento del 10%.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existian avales, garantias, planes de pensiones ni otro tipo de
retribuciones concedidas a los miembros del consejo de administracidn ni a la alta direccidn, distintas

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

Administracién.

De conformidad con lo establecido en el art. 229 de Ley de Sociedades de Capital, introducido por la
Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifica la Ley 24/1998, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, y del Texto Refundide de la Ley de Sociedades Andnimas, con el fin de reforzar [a
transparencia de las sociedades andnimas cotizadas, se sefialan a continuacidn las sociedades con el
mismo, andlogo o complementario génerc de actividad al que constituye el objeto social del Grupo
Mantebalito en cuyo capital participan los miembros del Consejo de Administracion, asi cormao las
funciones que, en su caso ejercen en ellas:

Metainversién, S.A. Inmobiliaria - | Presidente del Consejo
Metambiente, S.A. Inmobiliaria - 96,62 | -
Marina Meridional, S.A. Inmodbiliaria 100 -1-
?‘isztién de Negocios Argos, Inmobiliaria 100 .
Meridional Canarias, S.A. Inmehiliaria - 63,97 | -
Pharmaimport, S.A. Inmobiliaria 100 -1-
CARTERA MERIDIONAL
Espafiola del Zinc, 5.A. Inmobiliaria 12,8 -1-
Pesquera Eurojapan, S.L. Inmabiliaria 100 -]-
n‘:;:;i?aajlsﬁffidenda' Inmobiliaria -| 9s62]-
Metainversion Madrid, S.L. | inmobiliaria - 96,62 | -
Seawide Cargo, S.L. Inmoebiliaria 100 -1-
LZ";Z'IOEELS Temarén inmobiliarla 100 -[-
CAPITAL UNION GESTORA Metainversién Inmobiliaria Vacal consejero
JOSE ALBERTO BARRERAS Metainversién, S.A. inmobiliaria -| 72,75 Representante Fisica
BARRERAS ‘
Transpesca, S.A. Inmokiliaria - 72,47 | Administrador Unico
Metambiente, S.A, Inrmobiliaria - 72,75 | Administrador Solidaric
Marina Meridional, S.A. Inmobiliaria - 75,29 | Administrador Unico
Metagestién, S.G.11.C., S.A. | Inmobiliaria 100 - | Presidente del Consejo
Siﬁtién de Negoclos Argos, Inmobiliaria - 75,29 | Presidente del Consejo
Meridional Canarias, S.A. | Inmobiliaria - 48,41 | Administrador Unico
Pharrmaimport, S.A. Inmobiliaria - 75,29 | Administrador Unico
Espafiola del Zinc, S.A. Inmobiliaria - 9,64 | Consejero
Pesquera Eurojapan, S.L. Inmobiliaria - 75,29 | Administrador Unico
;I\\Anec;;(ljt.ﬁ?:l SRfvsidenciaI Inmobiliaria - 72,75 | Consejero
g;}:g;ljasrf Meridional Inmobiliaria - 72,75 | -
Residencial Sayanes, S.L. Inmobiliaria - 72,75 -
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Metainversion Madrid, S.L. | Inmobiliaria - 72,75 | Administrador Unico
Seawide Cargo, S.L. Inmobiliaria - 75,29 | Administrador Unico
Biarritz's Properties, S.L. Inmobiliaria 100 - | Administrador Unico
Velazquez's Properties, S.L. | Inmobiliaria 100 - | Administrador Unico
Metafilatel, S.L. inmobiliaria 100 - | Administrador Solidario
Inversiones Albardia, S.L. [ Inmobiliaria 100 - | Administrador Unico
Icn;;;?fg.ei Temaran Inmobiliaria - 75,29 | Administrador Unico
Sr-n?;;z;arigﬁa S::r;illios Inmobiliaria 70 - | Consejero
Aulon Capital, s.I. i00 Administrador Unico
JESUS GARCIA DE PONGA Adelanta Madrid, S.A. tonsejero - 5 | Consejero Delegado
Delegado
Transpesca, S.A. Inmobiliaria - 415 -
Metambiente, S.A. Inmobiliaria - 3,14 | Administrador Solidario
Marina Meridional, S.A. Inmobiliaria - 431 -
giftién de Negocios Argos, Inmobiliaria ) 431 |-
Meridional Canarias, SA. | Inmobiliaria 277 -
Pharmaimport, S.A. Inmobiliaria - 431]-
Espafiola del Zinc, S.A. Inmobiliaria - 0,55] -
ANA BELEN BARRERAS RUANO Pesguera Eurojapan, S.L. Inmobiliaria - 431]-
I(?;}Z::Jizr.il_a_ Meridional Inmobiliaria - 3,14 | Consejero
Residencial Sayanes, S.L. Inmobiliaria - 3,14 | Administrador Unico
Metainversién Madrid, 5.L. | Inmobiliaria - 3,14 | -
zflnedr;cli:():?aa’lsﬁﬁsidencial Inmobiliaria - 3,14 | -
Seawide Cargo, S.L. Inmobiliaria - 4,31 -
?:;;;'logef Temaran Inmobiliaria | am|-
Data Gratis, S.L. Inmobiliaria 100 - | Administrador Unico
Inalcuba, S.L. Inmobiliaria 20 5,72 | Presidente del Consejo
Restauracion de Edificios, Inmabiliaria 28,62 - | Administrador
IDELFONSO COUCEIRO L.
Alcuba, S.L. Inmobiliaria 20 5,72 | Presidente del Consejo
Buchewald 5.L Renovables 6,5 --
Virandel S.L, Inmobiltaria 12,08 1,18 | -
MARIA ENCINA LAREDO Eichewald S.L. Inmobiliaria 10 - | Administradora
CORDONIE zfle_stauracién de Edificios, inmobiliaria 471 1.
Buchewald S.L. Renovables 81,4 - | Administradora
TERESA SAURAS Dehesa Los Furrieles, S.L. i’;‘r’:s;a;ié" 50 -]-
::?JSRZ:EET_RIQUE RODRIGUEZ Dehesa Los Furrieles, S.L. E;E::;?:ién 50 - | Administrador
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Asimismo, y de acuerdo con el articulo mencionado anteriormente, a continuacién se indican las
sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de Actividad al que constituye el objeto
social del Grupo Montebalito, en las que los miembros del Consejo de Administracion realizan, al 31
de diciembre de 2010, actividades por cuenta ajena:

TITULAR < &8s d par .| v Fociones, . .
CAPITAL UNION GESTORA Metainversion Vocal consejero
Mantenimientos y
Construcciones Afcuba
S.A. Inmaobiliaria Consejero
Inalcuba 5.A.
{Inmobhiliaria) Inmobiliaria Consejero
Restauracion de Edificios y
Fachadas S.L. Inmobiliaria Consejero
IDELFONSO COUCEIRO Continental Producciones
5.L. Inmobiliaria Consejero
Campamar 5.L. Inmaobiliaria Consejero
Montegiié S.L.
{Inmobiliaria) Inmobiliaria Consejera
Blauhaus S.L.
(Inmobiliaria) Inmobiliaria Consejero
Consejero (en
URBAS GUADAHERMOSA, representacién de
JUAN ANTONIO ACEDO FERNANDEZ S.A. Inmobiliaria Aurici del Sur)

La Sociedad ha adoptado el modelo de informacidén del Anexo | del Informe Anual de Gobierno
Corporativo para las sociedades cotizadas implantado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, que fue aprobado en la Circular 1/2006, de 17 de marzo, de este Organismo.

Nota 25, Otrainformacién

Plantilia de personal

Persanas empleadas en el ejercicio 2010. El numere medio de personas empleadas en el curso del
ejercicio 2010 por categorfas profesionales y la distribucién por sexos y categorias profesionales al
término del ejercicio son los siguientes:

Plantilla a 31- 010
Categoria Profesional Plantilla Media —
¢ IR

Personal Directivo 2 2 2
Técnicos - - - -
Administrativos 3 1 2 3
Total 5 3 2 5

Los miembros del Consejo de Administracién al 31 de diciembre de 2010 son 6 hombresy 2 mujeres.
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Honorarios de auditoria

Durante el ejercicio cerrado los auditores de cuentas de |a Sociedad han devengado honorarios paor
importe de 26.420 euros (en el ejercicio 2009 fue de 26.000 euros),

Otros negocios y acuerdos gue no figuren en otros puntos de la Memoria

La Entidad no tiene acuerdos, de naturaleza o propositos diversos, que no figuren en el balance y
sobre los que no se haya prestado la informacién correspondiente en alguna de las notas de esta
Memoria, cuyo posible impacto financiero sea relevante y que fueren necesarios para determinar la
posicién financiera de la Entidad.

Entidades bajo una unidad de decisién

Se entiende gue existen entidades bajo una unidad de decision, domiciliadas en Espafia, en los
términos previstos en el punto 24.5 del contenido de la memoria del Real decreto 1514/07, de
aprobacion del Plan General de Contabilidad, cuando estan controladas por cualquier medio por una
o varias personas fisicas o juridicas, no obligadas a consolidar, que actlan conjuntamente, o porque
se hallan bajo direccidn Unica por acuerdos o cldusulas estatutarias.

La Entidad no se encuentra ni en la situacion de entidad controlada, ni en la situacion de sociedad
con mayor activo de un conjunto de sociedades sometidas a unidad de decisién.



69 Infarme de Gestién de Montebalito S.A.
31 de diciembre de 2010

INFORME DE GESTION
Evolucion de los negocios
El grupo Mentebalito ha proseguido consolidando su presencia en el sector de las energias

renovables y mdas concretamente en el sector fotovoltaico a través de su filial Montebalito Energias
Renovables. De hecho el 80% de |a cifra de negocio del Grupo ya proviene de este sector.

Cuenta de Resultados Montehalito, S.A. a 31 de diciembre de 2010 y 2009

2010 2009
Importe nete de cifra de negocios 486.087 2.516.630
Margen Bruto 486.087 2.040.156
EBITDA (994.661)} 701.439
EBIT (4.437.568) (6.223.185)
Resultado antes de impuestos {6.260.616) {7.813.644)
Resultado después de impuestos (6.641.218) (6.910.105)
Amortizaciones y deterioros {3.614920) (6.750.936)
Cash Flow 3.182.691 (894.019)

La cifra de negocio del 2010 se corresponde con los alquileres de las oficinas de Maria de Molina vy,
en 2009, adicionalmente, la venta de las parcelas de Balito a su filial Meridional Canarias.

Estructura Financiera

Estructura Financiera

2010 2009
Fondos Propios 65.017.482 71.237.841
Endeudamiento Bancario Neto 24 .897.518 27.426.368
Créditos 29.391.848 34.348.311
Cartera de Valores Pignoradas 4.368.000 4.648.000

Tesoreria e IPF's . _ i _ 126330
Rentabilidad CO ' .
ROE (Beneficio/Capitales Propios)

2.273.943

e

(10,21%) (1,34%)

Las deudas con entidades financieras ascienden a 29,4 millones de euros que representa un 37,5% de
los Fondos Propios.

Acciones propias

En el ejercicio 2010 la sociedad tiene en su poder 175.511 acciones propias con un valor de coste de
1.125.022 euros, lo que supone un 1,17 % del capital social

En el ejercicio 2009 la sociedad cedid a sus accionistas como pago por devolucion de prima de
emision 362.881 acciones con un valor de mercado de 1.684.780 euros lo que supone una
retribucién de 0,12 euros por accion.

El valor de cotizacion a cierre de 2010 se situaba en 1,60 euros con un valor de mercada de
280.817,60 euros lo que suponen unas minusvalias por acciones propias de 844.204,40 euros.



70 Informe de Gestion de Montebalito 5.A.
31 de diciembre de 2010

En el ejercicio 2010 la sociedad procedié a devolver prima de emision a sus accionistas mediante la
adjudicacién de acciones propias. Las pérdidas producidas por la adjudicacion de dichas acciones ha
sido de 1.984.479 segln se detalla en el cuadro de cambios en el patrimonio neto de 2009.

Retribucién al accionista
En el ejercicio 2009 Montebalito, S.A. repartié la cantidad de 0,12 euros por accion por devolucion de
Prima de Emision mediante la entrega de 362.881 acciones propias. La cantidad pendiente de pago

por este concepto es de 0,32 euros por accion lo que equivale a 4.772 miles de euros.

En el ejercicio 2010 la sociedad no ha realizado retribucion alguna a sus accionistas.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, ¢l Consejo de Administracion de Montebalito,
S.A. formula las Cuentas Anuales e Informe de Gestién correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2010 que se componen de las adjuntas hojas nimero 1 a 71,

Madrid, 29 de marzo de 2011
El Consejo de Administracién

\ D. Jesis Garcia de
D. Alberto Barreras Barreras Ponga
(En represenzacidén de Cartera {En representacidén de
Meridicnal, S.A.] Capital Unidn Gestora, S5.L.)
Presidente Consejerc Delegadoe

\
D®, A)nu?’fvel Rarreras

- Ruano
{En representacién de
D?. Paula Yruegas Seqgura Veldzguez Properties, $.L.)
Consejera Consejera
[ D. ﬁ/eﬁ:?)ﬁ'so Cruceiro
D. Julian Nufiez Olias Molina
| Consejero, Consejero

D. José Enri@pe Rodriquez
Furriel

Consejero Consejgro
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A la Comision Nacional del Mercado de Valores

Muy sefiores nuestros:

Adjunto a la presente acompafiamos, en forma de fotocopia, Cuentas Anuales del Grupo
Consolidado Montebalito, asi como de Montahalito, S.A., correspondientes al ejercicio 2010,
formuladas por el Consejo de Administracién celebrado el dia 29 de marzo de 2001, que son
copia fiel del original, asi como Informe de Auditoria del mismo ejercicio.

En Madrid, a 3 de mayo de 2011.

Pedro Solache Guerras
Secretario del Consejo de Administracion
de Montebalito, S.A.

Domigilio Social: Olla del Enamorado 111, Portal 1-A - 35019 Las Palmas de Gran Canaria Tel, 928.22.71.82/80.70 Fax 928.26.66.22
Domicilio Madrid: ¢f Maria de Molina, 39, 5° 1zq - 28006 MADRID Tel. 91.781.6157 Fax91.78171.18
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES A
EFECTOS DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 8.A.b) DEL 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

El Consejo de Administraciéon de Montebalito, S.A., en su reunion celebrada el
29 de marzo de 2011, declara que, hasta donde alcanza su conocimiento, las
cuentas anuales consolidadas e individuales han sido elaboradas con arreglo a
los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera y de los resultados de Montebalito, S.A. y de las
empresas comprendidas en la consolidaciéon tomados en su conjunto, y que el
informe de gestiéon incluye un analisis fiel de la evoluciéon y los resultados
empresariales y de la posicibn de Montebalito, S.A. y de las empresas
comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto.

Emsu conformidad,

>

~Calera Meridional, S.A.” D2 Pauld Yruegag Segura
D. Avberto Barreras Barreras DNI n® 51429392~
DNI n© 00702754-N

: $Epiceiro Molina “Larigsa Invetpromo, S.L.”
DNI n® 32.419.160-Q D. Ju . Acédo Fernandez
DNI n®50173148-M

\_Wez Olias “Vel&HfGez s Properties, S.L."
NI n° 00207785-A Da_ Ana Belén Barreras Ruano

DNI n® 273446165-Q

D. Jose E. Rodriguez Furriel “Capital Unién Gestora, $.L.”
DNIn° 50391188-M D. Jesls Garcia de Ponga
DNI n® 0697745-V
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion
Consolidado correspondientes al ejercicio 2010 junto
con el Informe de Auditoria de Cuentas Anuales
Consolidadas

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2010:

- Estados de Situacion Financiera Consolidados correspondientes al 31 de diciembre de
2010 y de 2009

- Cuenta de Resultados Consolidadas correspondiente a los ejercicios 2010 y 2009

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

2010 y 2009
- Estados Consolidados de Flujos de Efectivo correspondientes a los ejercicios 2010 y 2009
- Memoria Consolidada del ejercicio 2010

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2010

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2010




MONTEBALITO, S5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas
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Tel: +34 914 364 190 Rafael Calvo 18
Fax:+34 914 364 191/92 28010 Madrid
www.bdo.es Espana

Informe de auditoria de cuentas anuales
A los Accionistas de Montebalito, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Montebalito, S.A. (“la Sociedad
dominante”) y Sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el estado de
situacion financiera 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 3 de la memoria adjunta, los Administradores son responsables de la
formulacion de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demas disposiciones del
marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espana, 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 aplicacién.

2. En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 adjuntas expresan,
en todos los aspectos significativos, (a imagen fiel del patrimonio consolidado y de la
situacion financiera de Montebalito, S.A. y Sociedades dependientes al 31 de diciembre
de 2010, asi como de los resultados consolidados de sus operaciones y de sus flujos de
efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con Normas internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la
Unién Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera que
resultan de aplicacién.

3. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo
sefialado en las Notas 3.e) y 3.f) de la memoria consolidada adjunta, en la que se indica
que las cifras comparativas del ejercicio anterior difieren de las contenidas en las cuentas
anuales aprobadas del ejercicio 2009 debido al registro contable de la correccion
efectuada con caracter retroactivo segin se indica en las mencionadas notas.

4, El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2010, contiene las explicaciones
que los Administradores de Montebalito, S.A. consideran oportunas sobre la situacién del
Grupo, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion 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 verificacion del informe de
gestion consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la
revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
Montebalito, S.A. v Sociedades dependientes.

B}G'audi}orek, SL
F

Miambro gjergiznie:
BOO:AUDITORES, 8.1,

3

_Etnilio Domenech Amezarri :
Socio =" Auditor d?uéntas ae 2011w 04115308

IMPORTE COLEGIAL: 90,00 EUR

Madrid, 17 de méyo de20t1 e Tiseearieniannsnan

Estz inforrre esth sujero a a tasa
aplizable esrablecida er la
Ley 42,2002 de 22 de nov embre.

BODO Auditores S.L. 1nscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® 51.272 es una sociedad limitada espanela, es membro de 8DO International
Limited, una compafia lmitada por garantia del Reino Unide y forma parte de la red mternacional BDGQ de empresas independrentes asociadas.

Registro Mercantil de Madnd, Tomo 14.413 Secodn §° Foho 201, Hoja n” M-238188 {Inscripcion 1%) CIF: B-82387572
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO

2010
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Cuentus Anuales Consolidadas de Montebafito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010

MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL 31 DE

DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 Y 1 DE ENERO DE 2009

(Expresado miles de euros)

Notas a la

ACTIVD Memoria 31/12/2010 311272009 01/01.2009

A) ACTIVO NO CORRIENTE 110.359 115.524 85.080
1. Inmovilizado intangible Nota 7 4.237 4,467 4,711
a) Patentes, licencias, marcas y similares 42335 4,460 4.701
b) Otro inmovilizado intangiblc 2 7 10
2. Inmovilizado material Nota 8 44.829 47.188 14.704
3, Inversiones inmobiliarias Nota 9 49.185 53.514 53.752
5. Activos financieros no corrientes Nota 11 46 1.104 4.315
6. Activos por impuesto diferido Nota 22 12.062 9.251 7.598
B) ACTIVO CORRIENTE 66.594 71.682 115.631
2. Existencias Nota 12 46.960 49.134 90.004
3. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar Nota 13 6.743 7.268 15397
a} Clientes por ventas y prestacion de servicios 1.407 1.586 5.073
b) Otros dcudores 5.122 5131 9.739
c) Aclivos por impuesto corriente 214 551 385
4. Otros activoes financieros corrientes Nota 14 10.957 11.918 7.854
5. Otros activos corrientes Nota 15 94 124 98
6. Efectivo y otros activos liquides equivalentes Nota 16 1.840 3.238 2.278
TOTAL ACTIVO (A+B) 176.953 187.206 200.711

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola tinidad, comprenden estos Estados de Situacion
Financiera Consolidados, las Cuenta de Resultados Consolidadas, los Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio
Neto, los Estados Consolidados de Flyjos de Efectivo adfuntos y la Memoria Anual Consolidada adjunta que consta de 33

Notas.




Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010

MONTEBALITO. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL 31 DE

DICIEMBRE DE 2010 Y 2009 Y 1 DE ENERO DE 2009

{Expresados miles de euros)

Notas ala -
PASIVQ Y PATRIMONIO NETO Memoria  31/12/2010  31/12/2009  01/01/,2009
A) PATRIMONIO NETO 70.158 76.206 79.034
A.1) FONDOS PROPIOS 72.156 77.673 80.673
1. Capital Nota 17 15.000 15.000 15.000
a) Capital escriturado 15.000 15.000 15.000
2. Prima de emision Nota 17 55.673 55495 55.552
3. Reservas Nota 17 22,321 25.098 28.060
4. Menos: acciones y participaciones en patrimonio propias Nota 17 (1.125) {889) {3.978)
5. Resultados de ejercicios anteriores (14.673) {13.641) (714)
7. Resultado del ejereicio atribuido a la sociedad dominante Nota 25 (5.040) (3.390) (13.247)
A.2) AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR Nota 17.9 (1.998) (1.467) (1.639)
2. Operaciones de cobertura (1.986) (1.483) (1.680)
3. Diferencias de conversion {12) 16 41
PATRIMONIO NETO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD
DOMINANTE (A.1+A.2) 70.158 76.206 79.034
B) PASIVO NO CORRIENTE §7.236 85.909 40,672
2. Provisiones no corrientes Nota 18 2.691 2.722 2.544
3. Pasivos financieros no corrientes 81.372 80.330 34373
a) Deudas con entidades de crédito y ohligaciones u otros
valores negociables Nota 19 77.203 74.909 32.179
b) Otros pasivos financieros Nota 20 4.168 5421 2.194
4. Pasivos por impuesto diferido Nota 22 3.173 2.857 2.305
5. Otros pasivos no corrientes - - 1.450
C) PASIVO CORRIENTE 19.556 25.091 8$1.005
3. Pasivos financieros corrientes 15.753 17.910 71173
a) Deudas con entidades de erédito v obligaciones u otros
valores negociables Nota 19 7.895 8.558 62.175
b) Otros pasivos financieros Nota 20 7.860 9.352 8.998
4. Acreedores comerciales ¥ otras deudas a pagar Nota 21 3.802 7.148 9.641
a) Proveedores 1.i%1 2.953 2.974
b) Otros acreedores 2,011 4174 6.204
¢} Pasivos por impuesto corricnte - 21 463
7. Perifieaciones a corto plazo 2 33 191
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (A+B+C) 176.953 187.206 260,711

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Estados de Situacion
Financiera Consolidados, las Cuenta de Resultados Consolidadas, los Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio
Neto, los Estados Consolidados de Flujos de Efectivo adiuntos 3 la Memoria Anual Consolidada adjunia que consta de 33

Notas.
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Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalifo, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010 3

MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
CUENTAS DE RESULTADOS CONSOLIDADAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2H0 Y
2009
(Expresadas en miles de enros)

. Notas a la
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS Memoria 2010 2009
Importe neto de la cifra de negocios Nota 24.1 15.628 26.994
Variacion de existencias de productos terminados y en curso de
fabricacién (3.777) (14.203)
Trabajos realizados por la empresa para su active - -
Aprovisionamientos Nota 24.3 (1.557) (4.423)
Otros ingresos de explotacién Nota 24.4 63 11
Gastos de personal Nota 24.5 (1.418) (1.507)
Otros gastos de explotacion Nota 24.6 (5.935) {6.155)
Amortizacién del inmovilizado 2.177) (866)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado Nota 24.7 (414) (966)
Revalorizaciones de inversiones inmobiliarias Nota 24.8 (3.9806) (208)
Otros resultados Nota 24.9 - 781
RESULTADO DE EXPLOTACION (3.573) (542)
Ingresos financieros Nota 24.9 374 407
Gastos financieros Nota 24.10 {3.914) {4.217)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros Nota 24.11 (280} 308
Diferencias de cambio Nota 24.12 (115) (644)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros Nota 24.13 (29) 6
RESULTADO FINANCIERO (3.964) (4.140)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (7.537) (4.682)
Impuesto sobre beneficios 2.497 1.292
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS {5.040) 3.390)
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (5.040) (3.390)
a) Resultado atribuido a la entidad dominante Nota 25 (5.040) (3.390)
b) Resultado atribuido a intereses minoritarios - -
BENEFICIO POR ACCION - ;
Biésieo (0,34) {0,23)
Diluido (0,34} {0,23)

Las Cuentas Anuales Consolidadas de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estas Cuenta de Resuftados Consolidadas, los
Estado de Situacion Financiera Consolidado, los Estados Consolidados de Cambios er el Patrimonio Neto, los Estados Consolidados de
Flujos de Efectivo adruntos y la Memoria Anmial Consolidada adiunta que consta de 33 Notas.

N
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Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, 5.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010

MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO CONSOLIDADO EN EL PATRIMONIO NETO

AYESTADO DE RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS

EJERCICIOS 2010 Y 2009
(Expresado en miles de euros)

P. ACTUAL ANT]IE.)I.IIOR
INGRESQOS Y GASTOS RECONOCIDOS GRUPO MONTEBALITO 2010 2009
A) RESULTADO DEL EJERCICIO (de la cuenta de pérdidas y ganancias) (5.040) (3.431)
B) INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE AL PATRIMONIO
NETO: 445 837
2. Por coberturas de flujos de efective 551 1.148
6. Efecto impositive (106) (a11)
C) TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: (950) (641)
2. Por coberturas de flujos de efective (1.171) (878)
5. Efecto impositive 221 237
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A + B+ C) (5.544) {3.235)

f
.
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Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, 5.4, y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010

MONTEBALITO. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS CONSOLIDADOS DE PATRIMONIO NETO

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

EJERCICIO 2009

{Expresado en miles de eures)

Fondos propios
Acciones y Ajustes
Prima de  particip. en Resultado por Total
CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL emisiSn y  patrimenio del cambios  Patrimonio
GRUPO MONTEBALIT(O PERIODO 2009 Capital Reservas propias ejercicio  de valor neto
Saldo inicial 01/01/2009 15.000 82,398 (3.978) (13.247) (1.472) 78,701
Ajuste por errores (nota 3.¢) - 390 - 110 {167y 333
Salde inicial ajustado 15.000 82.788 (3.978) (13.137) (1.639) 79.034
L. Total ingresos/ (gastos) reconocidos - - - (3.431) 196 (3.235)
II. Operaciones con socios o propietarios - (1.980) 3.089 - - 1109
1. Aumentos/ (Reducciones) de capital - (49) - - - (49)
2. Operaciones con acciones o participaciones en
patrimonio propias {netas) (nota 17) (1.986) (580) - - (2.560)
3. Inerementos/ (Reducciones) por combinaciones de
Negocios - 35 - - - 55
4. Otras operacioncs con socios o prepietarios {noia
16) - - 3.669 - - 3.669
111. Otras variaciones de patrimoaio neto - (13.856) - 13.137 (25) (744)
1. Otras variaciones - (13.856) - 13.137 25 (744)
Distribucion del resultado del gjercicio anterior - (13.137) - 13.137 - -
Diterencias de conversion - - - @5 (25)
Ouas (%) - (719) - - - (719)
Salde final al 31/12/2009 15.000 66.952 (889 {3.431) (1.468) 76.164

* Las variaciones en reservas se deben principalmente a:

- La propuesta de liquidacion provisional, por importe de (387) miles de euros (interescs de demora excluidos) en referencia al
ITPAJD referido a una ampliacidén de capital realizada por el grupo en ¢l ejercicio 2005 (ver notas 17 y 30).

- Diferencia en el resultado de Montebalito German Fund agregado en la consolidacién de 2008 y el resultado real de dicha
sociedad tras ser audilada, por importe de (245) miles de euros, debido prineipalmente a gastos por indemnizaeiones, intercses

v deterioro dec saldos a cobrar.
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MONTEBALITOQ, 8.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
B) ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO 2010

{Expresado en miles de euros)

Fondos propios
Acciones
Y
particip. .
Prima de cn Ajustes
emisién  patrimo- Resulta- por Total

CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DEL GRUPO Y, nio dodel  cambios Patrimo-
MONTEBALITOQ PERIODO 2010 . Capital Reservas  propias _ ejercicio  de valor  nio nete
Saldo inicial 31/12/2009 15.000 66.952 (889) (3.431) (1.468) 76.165
Ajustc por efrores - - - 41 - 41
Saldo inicial ajustado 15.000 66.952 (889) (3.390) (1.468) 76.206
1. Total ingresos/ (gastos) reconocidos - - - {3.040) (504) (5.544)
IL Operaciones con socios o propietarios - 74 (236) - - (162)
1.Operaciongs con acciones o participaciones en patrimonto

propias (netas) (Nota 17) - - (236) - - (236)
2. Incrementos/ (Reducciones) por combinaciones de negocios - 74 - - - 74
I1L. Otras variaciones de patrimonio neto - (3.705) - 339 (27} (342)
1.Otras variaciones - (3.705) - 3.3% @27 (268)
Distribucion del rdo. del ejercicio anterior - (3.390) - 3.390 - -
Diferencias de eonversidn - - - - 27) 27
Otras variaciones (*) - (315) - - - (241)
Saldo final al 31/12/2010 15.000 63.321 (1.125) (5.040)  (1.99%) 70.158

¥ |as variaciones en reservas se deben principalmente, a gastos por la ampliacién de capital de Montebalito Energias Renovables, llevada a
cabo en ¢l ejercicio anterior y que han sido satisfeehos en esle ejercicio, por importe de 102 miles de euros.

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

Patrimonio Neto, fos Estado de Situacion Financiera Consolidado, las Cuenta de Resultados Consolidadas, los Estados Consalidado de Flujos de

\Ki*

Efectivo adjuntos y la Memoria Arueaf Consolidada adjunta que consta de 33 Notas.
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Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010 7

MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES_A LOS EJERCICIOS 2010 Y 2009
(Expresados en miles de euros)

Notasala P Actual ~ R, Actual

Memoria 314122010 31/12/2009
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 18 15.400
Resultado antes de impuestos (7.537) (4.682)
Ajustes del resultado: 7.363 7.762
Amortizacién del inmovilizado 2177 866
Otres ajusles del resultado Nota 16 5.186 6.896
Cambios cn el capital corriente 218 12.755
Otros flujos de cfectivo de las actividades de explotacién: (26) (435)
Pagos de intereses (26) (118}
Cobros de intereses - 60
Cobros/(Pagoes) por impuesle sobre beneficios - (377
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION 2.366 {4.107)
Pagos por inversiones: (302) (7.424)
Inmovilizade material, intangible e inversiones inmobiliarias (302) (7424)
Cobros por desinversiones: 2373 2972
Empresas del grupo, asociadas y unidades de negocio - 3.002
lomovilizado material, intangible € inversiones inmobiliarias 482 30)
Otros activos fiuancicros 1.891 -
Otros flujos de efective de actividades de inversién 295 345
Cobros de intereses 295 345
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (3.897) (9.689)
Cobros y (pagos) por instrumentos de patrimonio: - 1.048
Emision - 1.048
Cobres y (pagos) por instrumentos de pasive finaneiero: (88) (4.615)
Emisién 9.012 11.698
Devolucion y amortizacion (9.100) (16.313)
Pagos por dividendos y remuncraciones de otros instrumentos de patrimonio - (2.040)
Otros flujos de cfectivo de actividades de financiacién (3.80%) {4.082)
Pagos de intcreses (3.809) {4.082)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIFOS DE CAMBIO 115 (644)
AUMENTO/DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES (1.398) 9260
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL INICIO DEL PERIODO 3.238 2.278
EFECTIVQ Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL PERIODO 1.840 3.238

Las Cventas Anuales Consclidadas de la Sociedud, gque forman una sola wnidad, comprenden estos Estados Consolidados de Flujos de Efective, los
Estado de Situacicn Financiera Consolidado, las Cuenta de Resultados Consolidodas, los Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio Neto y Ia
Memoria Anual Consclidada adiunta que consta de 33 Notas.

Z
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

MEMORIA CONSOLIDADA DEL EJERCICIO 2010

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

a)  Actividad

Montebalito, S.A. (Sociedad Dominante o la Sociedad) fue constituida el 3 de septiembre de
1972. Su domicilio social estd situado en Las Palmas de Gran Canaria, calle Hoya del
Enamorado 111.

El objeto social de la Sociedad Dominante es el siguiente:

“Constituye su objeto social:

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

2. La promocién y el desarrollo de negocios en el sector energético, especialmente la
construccion y explotacion de instalaciones de produccion de energia eléctrica utilizando
la cogeneracion, u otras instalaciones basadas e¢n energia renovables, como fotovoltaica,
eblica o tratamiento de residuos, asi como cualquier otro negocio relacionado con tales
fuentes de energia y su distribucién.

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

Montebalito, S.A. y sus sociedades dependientes (El Grupo o Grupo Montebalito) constituyen
un grupo integrado por empresas que desarrollan su actividad en el sector inmobiliario,
turistico y de las energias renovables.
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a.1) Respecto al sector inmobiliario, el Gruopo realiza las actividades de promocion y
patrimonio en renta a partir de las propiedades inmobiliarias descritas a continuacion:

Propiedad ) ‘ Pais

Promocion inmebiliaria

Parcelas Balito Espaiia
[unescu Rumania
Apartamentos Residenz Rumania
Serban Voda Rumania
San Fernando Espaiia
Sicte Palmas Espatia
San Apustin Espafia
Eurocan Espaiia
Caideros Espafia
Secretario Artiles Egpafia
Caserones Espafia

Inmuebles en renta

Villas de Tauro Espaiia
Haussman Francia
Dessauer Alemania
Menzel Alemania
Kastanienallee Alemania
Korsorer Alemania
Schonhauser Alemania
Schildron Alemania
Naves Miller Espaiia
Eurocan Espafia

a.2) Respecto al sector turistico el Grupo utiliza activos como Villas de Tauro ademas de la
sociedad Hoteles Balito que es la que gestiona y explota otros activos del grupo. Es
decision del Grupo dejar de realizar la actividad de gestion hotelera en el afio 2012, pai
lo que sera actividad discontinuada en 2011.

a.3) Enreferencia al sector de las energias renovables, el Grupo realiza las actividades de
i) promocion,

ii} construccion, operacién y mantenimiento de instalaciones y
ii1) generacién de energia eléctrica por medio de parques solares fotovoltaicos.
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Actualmente, el Grupo Montebalito tiene las siguientes instalaciones productoras de energia
solar ejecutadas o en produccion:

Potencia )
nominal Acta Puesta . Periodo de Financiacifn
Ubicacién MW Fase en Servicio Constructor explotacién Bancaria
Villabrizaro 5 En explotacion SI PROENER EXTERNO 25 -
La Carolina 1,89 Fn explotacion SI TERRENOVA  EXTERNO 80%
ALUQPEP, 25
La Moa 6,05 En explotacion Sl ACELEC EXTERNO -
Total 6,89

b) Régimen Legal

La Sociedad y las sociedades del grupo se rigen por sus estatutos sociales y por la vigente Ley
de Sociedades de Capital. Asimismo, en el desarrollo de su actividad se rigen, en su caso, por
la normativa regulatoria de aplicacion a la actividad de produccion de energia eléctrica.

Regulacion sobre la actividad de produccion de energia eléctrica mediante instalaciones
fotovoltaicas:

Regulacién en Espaila

Facturacion de un Parque Fotovoltaico:

El régimen retributivo de este tipo de instalaciones se ha establecido en ¢l Real Decreto
661/2007, y en el posterior RD 1578/2008. Las instalaciones fotovoltaicas que entren en
operacion antes del 28 de Septiembre de 2008 y que tengan una potencia inferior a 100Kw,
tienen derecho a percibir una tarifa fija de 455,1 euros por cada MWh producido durante los
primeros 25 aiios y 364,1 euros a partir de entonces con una actualizacién anual sujeta a la
evolucion de la inflacion.

El inicio del cobro se produce al obtener el Acta de Puesta en Marcha, donde ya empieza a
facturarse por cada MWh vertido a la Red.

El 25 de Mayo de 2007, se publicod el nuevo RD 661/2007, que establecia el régimen juridico
y econdémico de la actividad de produccion de energia eléctrica en régimen especial.

La normativa determinaba el derecho a percibir una retribucion especial por la energia
producida a las instalaciones incluidas dentro del régimen especial, es decir, con una potencia
inferior a 50 MW, y también a aquellas que teniendo una potencia mayor de 50 MW, sean de
cogeneracion o utilicen energfas renovables o residuos.
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En el caso de las instalaciones solares fotovoltaicas, el RD661/2007 establecia un limite para
el cobro de la tarifa fotovoltaica cuando se llegard a los 371 MW, limite a partir del cual la
Secretaria General de Energia podia modificar al alza el limite de potencia, ya que st no era
necesario esperar a que en el 2010 se revisen las tarifas y primas, segin los nuevos objetivos
del nuevo Plan de Energias Renovables para el perfodo 2011-2020.

Estos objetivos se vieron ampliamente superados, teniéndose previsto cuando se acabe de
contabilizar el afio 2008 (las contabilizaciones de potencia realizadas por la CNE, tardan
muchos meses en estabilizarse), que la potencia total acumulada sea de 3200 a 3400 MW
([CNE, 2009]).

Con el fin de controlar esta situacion, el Gobierno sacd el nuevo Real Decreto RD1578/2008,
que establece en su Articulo 5, que en cada convocatoria se establecen unos cupos de potencia
por tipologia, compuestos de:

- Potencia Base
- Potencias adicionales

Y por ello se establecen las siguientes potencias base para la convocatoria del primer afio de:

a)  Tipo 1 (techo): 267 MW
b)  Tipo 1I (suelo): 133 MW

- Las potencias base correspondientes a las convocatorias del segundo afio y sucesivos se
calcularan, tomando conio referencia las potencias base de cada tecnologia de las
convocatorias correspondientes al afio anterior incrementindolas o reduciéndolas en la
misma tasa porcentual acumulada que se reduzca o incremente, respectivamente, la
retribucion correspondiente a las convocatorias celebradas durante el afio anterior.

- Cupo de potencia adicional para los afios 2009-2010 para la tipologia I1:

- 100 MW para el 2009

- 60 MW parael 2010

Por lo tanto se tiene una potencia total de:

ANO 2009 - 500 MW
ANO 2010 — 500 MW (si se cumplen los objetivos del 2009 de reducir la tarifa un 10%)

Incremento de la retribucién
En el RD 661 la opcion de venta a la distribuidora, se incrementaba la retribucion de la energia

fotovoltaica de potencia superior a 100 kW, y se mantenia la retribucidn de las plantas solares
fotovoltaicas de potencia inferior a la citada.
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Asi, los incrementos de la tarifa regulada respecto de la contemplada en el Real Decreto
436/2004 eran para las fotovoltaicas mayores de 100 kW, del 82 por 100, aunque la realidad
fue que de casi todas las instalaciones, aunque su potencia fuera superior a 100 kW, su
tramitacion fue realizada como si fuera un conjunto de instalaciones menores o iguales a 100
kW, con el fin de acceder a la méxima retribucion prevista en el RD 661.

Las tarifas, primas y liinites superior e inferior, asi como otros complementos, seran
actualizados por el RD con el [PC menos 0,25 hasta 2012 o menos 0,50 a partir de entonces.

En el Nuevo Real Decreto, los valores de la tarifa regulada correspondientes a las
instalaciones del subgrupo b.1.1 que sean inscritas en el registro de pre-asignacion asociadas a
la primera convocatoria seran los siguientes:

Tipo [ (Techo)

- Subtipo L1 (<20kW) 34,00 c€/kWh
- Subtipo L2 (>20kW y <IMW) 32,00 c€/kWh

Tipo II (Suelo) 32,00 c€/kWh.

Los valores de la tarifa regulada, se calcularan en funcion de los valores de la convocatoria
anterior n-1, de la siguiente forma.

- Si P >=(,75xP0, entonces Tn = Tn-1 x[(1- A)x(Po-P)/(0,25xPo)}t+A]
- Si P < PO, entonces Tn=Tn-1

Siendo:

- P, la potencia pre-registrada en la convocatoria n,

- PO, el cupo de potencia para la convocatoria n,

- Tn-1, la tarifa para las instalaciones pre-registradas asociadas a la convocatoria n-1.
- Tn, la tarifa para las instalaciones pre-registradas asociadas a la convocatoria n,

- A, el factor 0,91/m y m el nlimero de convocatorias anuales.

Otras novedades establecidas en los ultimos Reales Decretos

El texto del RD 661 instituia un aval que deberdn depositar las instalaciones de régimen
especial al solicitar la conexién a la red de distribucién y modificaba la cuantia del existente
para el acceso a la red de transporte, equiparando la legislacioén para todas las instalaciones.
Este aval se fijaba en ambos casos en 500 euros/kW instalado para las instalaciones
otovoltaicas o 20 euros/’kW para el resto de instalaciones, v serd devuelto una vez enire en
funcionamiento la instalacion.

Q»
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Por otra parte, para salvaguardar la seguridad y calidad del suministro eléctrico en el sistema,
asi como para minimizar las restricciones de produccion a aquellas tecnologias consideradas
hoy por hoy como no gestionables, se establecian unos objetivos de potencia instalada de
referencia, coincidente con los objetivos del Plan de Energias Renovables 2005-2010 y de la
Estrategia de Ahorro y Eficiencia Energética en Espafia (E4), para los que era de aplicacion el
régimen retributivo establecido en ese real decreto.

Registro de pre-asignacién de retribucion
Articulo 4

Se establece una sub-seccidn de la seccién segunda del Registro administrativo de
instalaciones de produccion de energia eléctrica, dicha sub-seccion serd denominada, en lo
sucesivo, Registro de pre-asignacion de retribucion.

Para tener derecho a retribuciéon recogida en este Real Decreto, serd necesaria la inscripcion,
con caracter previo, de los proyectos de instalacién en el Registro de pre-asignacion de
retribucion.

- Las inscripciones en el Registro de pre-asignacion de retribucion, irdn asociadas a un
periodo femporal que se denominard convocatoria, dando derecho a la retribucion que
quede fijada en dicho periodo temporal y considerando las actualizaciones anuales a que
hace referencia el articulo 12.

Cupos de potencia

Articulo 5
Cada convocatoria establece unos cupos de potencia por tipologia, compuestos de:

- Potencia Base
- Potencias adicionales
- Se establecen las siguientes potencias base para la convocatoria del primer afio

a}  Tipo I: 267/m MW (10% subtipo 1.1 y 90% subtipo 1.2}
by  Tipo II: 133/m MW (Siendo m, el nimero de convocatorias por afio)

Las potencias base correspondientes a las convocatorias del segundo afio y sucesivos se
calcularan, tomando como referencia las potencias base de cada tecnologia de las
convocatorias correspondientes al afio anterior incrementandolas o reduciéndolas en la misma
tasa porcentual acumulada que se reduzca o incremente, respectivamente, la retribucion
correspondiente a las convocatorias celebradas durante el afio anterior.

Se establece el mecanismo de traspaso de potencia para la convocatoria siguiente cuando no se
cubra alguno o todos los cupos de potencia de una convocatoria.
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Los objetivos base de potencia que se establecen en las convocatorias de inscripeion en el
registro de pre-asignacion de retribucion, podrdn ser revisados al alza, a la vista de las
conclusiones y objetivos de potencia que se determinen en ¢l Plan de Energias Renovables
2011-2020.

Disposicion Transitoria Unica

Cupo de potencia adicional para los afios 2009-2010 para la tipologia II:

- 100/m MW para el 2009
- 60/m MW para el 2010

(Siendo m, el mimero de convocatorias por afio)

TOTAL ANO 2009 — 500 MW
TOTAL ANO 2010 — 500 MW (si se cumplen los objetivos del 2009 de reducir la tarifa un

10%)

Procedimiento de inclusién en el pre-registro de asignacion de retribucion
Articulo 6

Recibidas las solicitudes y cerrado el plazo de presentacion de las mismas, la DGPEM
procedera a ordenarlas cronolégicamente, dentro de cada una de las tipologias, considerando
para cada una de ellas, la ultima fecha de los documentos, procediendo a la asignacién de
potencia empezando, por las fechas mdas antiguas y hasta que sea cubierto el cupo previsto
para esa convocatoria en cada tipologia. La cobertura de cada cupo se hara por exceso, exceso
de potencia que sera detraido de la convocatoria siguiente de la misma tipologia (pero este
exceso de potencia también hace que las bajadas de tarifas sean superiores al 10% anual, si se
cubren los cupos).

En caso de igualdad de fecha para varias solicitudes, éstas se ordenaran, considerando como
fecha preferente, por este orden, la de autorizacion administrativa, la de licencia de obras, y
por tltimo la de depdsito del aval, y en caso de igualdad, tendrd preferencia el proyecto de
menor potencia.

Aquellos proyectos a los que les sea asignado potencia, seran inscritos en ¢l Registro de pre-
asignacion de retribucién, asociados a dicha convocatoria. El resto de solicitudes seran
desestimadas en la convocatoria, entrando automaticamente en la siguiente.
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Caducidad v _cancelacion _de la _inscripciéon _en_ el Registro de pre-asignacion de

retribucién
Articulo §

Las instalaciones inscritas en el Registro de pre-asignacion, dispondran de un plazo maximo
de doce meses a contar desde la fecha de publicacién del resultado, para ser inscritas con
caracter definitivo en el registro administrativo y comenzar a vender energia eléctrica, segun el
Real Decreto 661/2007.

En caso de incumplimiento de esta obligacion, se procedera a la cancelacion de la inscripcion
en el Registro.

No obstante, no se producira esta cancelacién en el caso de que a juicio de la Direccion
General de Politica Energética y Minas, existan razones fundadas para que esta inscripcion
permanezca en el registro.

El desistimiento voluntario de la tramitacion adminmistrativa de la instalacion o la falta de
respuesta a los requerimientos de la Administracion de informacion o actuacion realizadas en
el plazo de tres meses, sera igualmente causa de cancelacién de un proyecto en el Registro.

La cancelacion de la inscripcidon de un proyecto en el Registro de pre-asignacion sera
comunicada al 6rgano competente. Esta cancelacion supondra la pérdida de los derechos
asociados a la inscripcion en dicho registro. La cancelacion de la inscripeion de un proyecto en
el Registro de pre-asignacion supondra la cancelacion del aval.

Aval
Articulo 9

Si una instalacién estuviera exenta de la presentacion del aval para el acceso a la red de
distribucién, o en el caso de no existiera un deposito de un aval equivalente al menos a un
importe equivalente a 500 €/kW de potencia, debera depositarse ante la CGD (Caja General de
Depositos) un aval por una cuantia de 50 €/kW o 500 €/kW de potencia del proyecto o
instalaciéon fotovoltaica del tipo 1.1 o 1.2 correspondiente.

- El aval serd cancelado cuando el peticionario obtenga la inscripcion definitiva en el
Registro administrativo de instalaciones. Si a lo largo del procedimiento, el solicitante
desiste voluntariamente de la tramitacién administrativa de la instalacién o no responde
a los requerimientos de la Administracion de informacion o actuacion realizados en el
plazo de tres meses, se procedera a la ejecucion del aval. Se tendra en cuenta a la hora de
valorar el desistimiento del promotor, el resultado de los actos administrativos previos
que puedan condicionar la viabilidad del proyecto.
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Potencia de los provectos
Articulo 10

La potencia maxima de los proyectos inscritos no podra superar los 2 MW o los 10 MW para
instalaciones de tipo I o II respectivamente (a posteriori se ha modificado el limite de los
proyectos de tipo I hasta 10 MW, pero solo para instalaciones en las que se garantice que los
consumos horarios existentes en la industria cuyo tejado se va a ufilizar, sean superiores a la
generacion fotovoltaica, en un 95% de las horas del afio).

A los efectos de la inscripcién en el citado Registro, y para la determinacion del régimen
econdmico establecido en el presente Real Decreto, se considerard que pertenecen a una Gnica
instalacién o un solo proyecto, segin corresponda, cuya potencia serd la suma de las potencias
de las instalaciones unitarias de la categoria b.1.1, las instalaciones o proyectos que se
encuentren en referencias catastrales con los catorce primeros digitos idénticos.

Del mismo modo, a los efectos de la inscripcidn, en una convocatoria, en el Registro, se
considerard que pertenecen a un solo proyecto, cuya potencia serd la suma de las potencias de
las instalaciones unitarias, las instalaciones que conecten en un mismo punto de la red de
distribucion o transporte, o dispongan de linea de evacuacion comun.

Régimen econémico

Articulo 11

Los valores de la tarifa regulada correspondientes a las instalaciones del subgrupo b.1.1 que
sean inscritas en el registro de pre-asignacién asociadas a la primera convocatoria serdn los
siguientes:

Tipo 1

- Subtipo L1 34,00 c€/kWh
- Subtipo L2 32,00 c€/kWh

Tipo I1. 32,00 c€/kWh.

Los valores de la tarifa regulada, se calcularan en funcién de los valores de la convocatoria
anterior n-1, de la siguiente forma.

- Si P >=0,75xPo, entonces Tn = Tn-1 x[(1- Ax(Po-P)/(0,25xPo)+A]
- SiP < Po, entonces Tn = Tn-1
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Siendo:

- P, la potencia pre-registrada en la convocatoria n,

- Po, el cupo de potencia para la convocatoria n,

- Tn-1, la tarifa para las instalaciones pre-registradas asociadas a la convocatoria n-1.
- Tn, la tarifa para las instalaciones pre-registradas asociadas a la convocatoria n.

- A, el factor 0,9°1/m y m el niimero de convocatorias anuales.

Articulo 11

Si durante dos convocatorias consecutivas no s¢ alcanzara el 50 por ciento del cupo de
potencia para un tipo, se podra incrementar, mediante Resolucion de la Secretaria General de
Energia, la tarifa para la convocatoria siguiente en el mismo porcentaje que se reduciria si s¢
cubriera el cupo, siendo necesario, que durante dos convocatorias adicionales no se volviera
a alcanzar el 50 por ciento del cupo para realizar un nuevo incremento. La tarifa 1.1 no puede
ser < que la 1.2

La tarifa que le sea de aplicacion a una instalacién se mantendra durante un plazo méaximo de
25 afios desde su puesta en marcha, o de la inscripcion en el pre-registro de retribucion (la
interpretacion exacta de lo que significa que el plazo sea de un méximo de 25 afios, no ha sido
suficientemente explicada por el Ministerio, provocando cierta incertidumbre).

Los valores recogidos en el articulo 11 serdn objeto de las actualizaciones previstas en el Real
Decreto 661/2007, para las instalaciones del subgrupo b.1.1, a partir del dia 1 de enero del
segundo afio posterior al de la convocatoria en que sean fijados.

Las instalaciones que sean inscritas de forma definitiva en el Registro, con posterioridad al 29
de Septiembre, en cuanto no sean inscritas en ¢l Registro de pre-asignaciéon de retribucion,

percibirdn el precio final horario del mercado de produccion.

Comienzo de venta de electricidad

Con caracter general, a los efectos de lo establecido en Real Decreto 661/2007, serd condicion
necesaria para la percepcion de la tarifa regulada o, en su caso, prima, el comienzo de la venta
de la produccion neta de energia eléctrica antes de la fecha limite que se establezca,
justificindose mediante el conveniente registro de medida en el equipo de medida con
anterioridad a dicha fecha. (Disposicion adicional 2*)

Documentacién necesaria para la solicitud de inscripcion

La documentacién necesaria a aportar, de forma conjunta con la solicitud de inscripcion en el
registro de pre-asignacion sera la siguiente:

a)  Autorizacién administrativa de la instalacién, otorgada por el érgano competente, y
concesion del acceso y conexion a la red de transporte o distribucion correspondiente.
En el caso de instalaciones del tipo 1.1, se aportara exclusivamente concesion del acceso
y conexion a la red de transporte o distribucion correspondiente.
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b) Licencia de obras del proyecto de instalacion, otorgado por el érgano competente.

¢) Resguardo de constitucion del aval a que hace referencia el articulo 59 bis o 66 bis del
Real Decreto 1955/2000. de 1 de diciembre, 0, en su caso, el previsto en el articulo 9 del
presente Real Decreto otorgado por el gestor de la red.

d) Inscripcidn definitiva en el Registro administrativo de instalaciones de produccion en
régimen especial dependiente del 6rgano competente, si la instalacion dispusiera de ella.

Mecanismo de traspaso de potencia

Cuando en una convocatoria no se cubriera parte de alguno los cupos de potencia para una
tipologia, la potencia restante se traspasara excepcionalmente, para la convocatoria siguiente,
a la otra tipologia.

Cuando en una convocatoria no se cubriera parte de los cupos de potencia para las dos
tipologias, las potencias restantes se traspasaran excepcionalmente, para la convocatoria
siguiente, en las tipologias respectivas.

La potencia correspondiente a aquellos proyectos de instalaciones, que fueran cancelados en el
Registro de pre-asignacion de retribucién, sera incorporada a la convocatoria siguiente a su
cancelacion, en la misma tipologia.

Los incrementos de potencia adicional anteriores, no se tendrdn en cuenta para el calculo de
las potencias base correspondiente a las convocatorias del afio siguiente.

En todo caso, los incrementos de potencia adicional anterior, correspondiente a la primera
convocatoria de un afio, no se veran afectados, en su caso, por el incremento o decremento
derivado de la aplicacion de un decremento o incremento, respectivamente del de los valores
de la tarifa regulada.

El MITyC podra establecer requisitos técnicos y de calidad, para contribuir a la seguridad de
suministro (huecos de tension,....) {Articulo 13).

Antes del 1 de Abril de 2009, la CNE remitira a la DGPEM, informe de evaluacion del marco
legislativo y reglamentario, sobre los procedimientos administrativos necesarios para la
implantacion de las instalaciones FV en edificacidon, vy las medidas para eliminar o reducir los
obstaculos existentes (Disposicion adicional 1%).

Serd condicidn necesaria para la percepcion de la tarifa regulada o, en su caso, prima, el
comienzo de la venta de la produccion neta de energia eléctrica antes de la fecha limite que se
establezca, justificandose medianle el correspondiente registro de medida en el equipo de
medida con anterioridad a dicha fecha (Disposicion adicional 2%).
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La publicacién de este RD, debe asimilarse a un acto administrativo suficiente para
condicionar la viabilidad del proyecto, si no se hubiera presentado solicitud de inscripcion en
el registro de pre-asignacion, por lo que procederia la devolucién del aval (Disposicién
adicional 3%).

También se considera razon suficiente, la no inclusién en el registro de pre-asignacién en
todas las convocatorias que se celebren durante 12 meses, o la cancelacion de la solicitud por
parte del titular antes del cierre de la primera convocatoria en la que se presente (Disposicion
adicional 3%).

En el 2010 se ha modificado la normativa que regula el sector. Concretamente, se modifcan
tres reales decretos anteriores: El RD 661/2007, de 25 de mayo, por el que regula la
produccion de energia eléctrica en régimen especial, el RD 1110/2007, de 24 de agosto, por el
que se aprueba el reglamento unificado de puntos de medida del sistema eléctrico, y el RD
1578/2008, de 26 de septiembre, de retribucion de la actividad de produccion de energia
eléctrica mediante tecnologia solar fotovoltaica.

El Consejo de Estado valido la legalidad de la norma en su dictamen sobre la misma, en ¢l
que, recogiendo la reciente jurisprudencia del Tribunal Supremo (STS, 3°, del 9 de diciembre
de 2009), sefiala que las modificaciones que ahora se introducen se ajustan al los principios de
seguridad juridica y de confianza legitima.

La nueva normativa asegura una retribucién suficiente para las instalaciones y garantiza un
retorno a las inversiones realizadas. Entre las medidas que contienen destacan las siguientes:

Se limita el derecho a la percepcion de prima equivaente para las instalaciones fotovoltaicas a
los 25 afios de vida util. Se reduce la tarifa fotovoltaica en un 5% (instalaciones de techo
pequefio), 25% (instalaciones de techo medianas) y 45% (instalaciones de suelo), para la
primera convocatoria de preasignacion a partir de la entrada en vigor de este Real Decreto.

Reosulacién en el resto de Paises

. Italia. Italia introdujo una ley de primas para energfas renovables en julio de 2005, v el
ultimo decreto de febrero de 2007 ha desarrollado el mercado fotovoltaico. El
instrumento de incentivo de la energia fotovoltaica es el “Conto Energia”, que se basa en
un esquema retributivo mediante primas durante 20 afios por el total de la energia
producida.

= El Gobierno Italiano esta promocionando la Energia Solar en todas sus
modalidades hasta alcanzar 3GW a finales de 2016.

= Dicho Gobierno ha establecido el decreto ley DL 387/2003 en el que se incentiva
la energia solar a través de una tarifa fijada con el fin de regular el precio de la
clectricidad producida por los parques solares.

= Segln esta ley, GSE (el Servicio de Gestién Eléctrica ltaliano), comprara desde
2008 la electricidad de las instalaciones solares al precio de 36, 40 6 44 céntimos
de euro por kWh, (segun el grado de integracion fotovoltaica) durante los primeros
20 afios de operacion de la planta.
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" GSE reducira la tarifa base inicial una tinica vez un 2%, 4%, 6% segin si el afio de
comienzo de operacion haya sido 2009, 2010, 2011, etc.. Dicha tarifa permanecera
invariable a lo largo de los 20 afios.

| Tipologla df implante fotovekaloo

g;ﬁ;ﬁ:&':';ﬁ Man In:anrato P;ar:'..ztI:zT;gto Inta';rato
&) (B 0,40 ) 4.4 043
B 3P0 | 0,38 0,92 0,46

Tariffe incentivanti per dimensione dellimplanto e per tipologla d'integraziane

" Una vez terminada la Planta, ENEL comprard la energia a precio de mercado,
siendo actualmente 9 céntimos de euro por kWh (modelo conservador)

. Por lo tanto la prima, resultado aditivo de ambas tarifas ser4 para el afio 2010, en
el caso de Instalaciones fotovoltaicas Completamente Integradas de 50,24
céntimos de euro por Kwh.,

En el ejercicio 2011 y antes de la publicacion de esta memoria se estin produciendo
novedades legislativas aun no finalizadas que modifican tanto la retribucién de esta energia
como aspectos medioambientales y competenciales entre ¢l Gobiemo Central y las regiones.

¢) Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros por ser ésta la moneda del entorno
economico principal en el que opera el Grupo. Existen filiales cuya moneda funcional es
distinta a la del euro procediéndose, para su conversion, de acuerdo con lo indicado en la nota

4 g).
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NOTA 2. SOCIEDADES DEL GRUPO

El detalle de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion del ejercicio 2010,
junto con el porcentaje de participacion del grupo en cada una, es el siguiente:

Sociedaid
Participada
Agricola
Majorera, S.A.
Folovoltaica

Frerteventura,
SL.

Foloventura T-
XX, SL.

Montebalito
Buergias
Renovables, S.L.

Villabrizaro
Solar, 5.L.
Villabrizaro
Solar 1 a 50, 8.1

Yasari
Desarrollos
Encrgéticos, S.L.
Fotavoltaica Ia

Jorquera 1 a 19,
S.L.

Monteillnnnim,
5.A.

Pargne de
Montalban 8 a
14, 5.1..
Reunavables
Futura, S.L.
La Moa Solar
Fatovoltaica, S.L.
Moeridional
Europa, S.L.
Altos Balito I,
S.L.

Altos Balito TI,
S.L.

SCI Consortium
116 Hausssmann

Montebalito
German Fand
GmbH
Meridional
Canarias, S.A.
Talia
Development
Ome, 8.1,

Actividad
Agricola

Energias
Renovables

Energias
Renovables

Enerpias
Reunovables

Eoergias
Renovables

Eacrgias
Renovables

Eunergias
Renovables

Energias
Reuovables

Energias
Renovables

Engrgias
Renovables

Engrgias
Reunovables

Energias
Renovables

Inmobiliaria ¥
Promotora
Tnmobiliaria ¥
Promotora
Inmobiliada y
Proimnotora

Inmobiliaria

Tnmobiliaria

Fromotora

Promotora

Sociedad
Tenedora

Meridional
Canarias, S.A.

Monlebalito, S.A.

Folovoltaica
Fuerteventura,
S.L.

Moniebalito, S.A.

Mountebalito
Energias
Renovables, S.L.
Villabrazaro
Solar, S.L.

Montebalito
Enerpias
Renovables, S.1..
Yasari
Desarrollos
Energéticos, S.L.
Montebalito
Energias
Renovables, S.L.
Monlebalito
Encrgias
Renovables, 8.1

Montebalito, 8.A.

Renovables
Fulura, 5.L.

Montebalito, 5.A.
Montebalito, 8.A.

Montebalile, 8.A.

Meridional
Europa, S.L.

blontebalito,
8.A Meridional
Luropa, S.L.

Montcbalito, 8.A.

Meridional
Europa, S.L.

% de Particip.
Directa
100%

100%

100%

100%

100%
100%

100%

6%

100%

% de Particip.
Tndir.

100%

100%

100%

100%%

100%

100%

100%

100%

100%

94%

100%

Coste nefo en

Libros de la T
Sociedad al Método de
3o Consolidacién )
(Miles enros) Aplicado Auditores
BDO Revision
1.052 Global Limitada
BDO Revision
80 Global Limilada
BDO Revision
80 Global Limitada
15.000 Global BDQ
BDO Revision
3.500 Global Lirnitada
BDO Revision
150 Global Limitada
B Revision
1.053 Globat Limitada
BDO Revision
57 Global Limitada
BDO Revision
0 Global Limitada
BD(Q Revision
Limitada
28 Global
BDO
4.000 Glabal
BDO Revisién
180 Glebal Limilada
43.904 Glabal BDO
BDO Revisién
4 Global Limitada
BDO Revision
4 Global Limitada
BDQ Revisién
1.786 Global Limitada
12.000 Global BDQ
12.304 Global BDO
BDO Revision
970 Global Limitada
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Sociedad
Parficipada
Talia

Development
Two, S.R.L.

Talia
Development
Three, S.R.L.

Hoteles Balilo,
S.A.

Meridional Solar,
S.L.

Pucbla de
Montalban Mater,
S.L.

Parque do
Montalbin 15,
S.I.

Monte Grchie,
5L

Fama, SRL

Montesejo Talia,
5.L.

Parque
Folovoltaico de
Taracena, S.L,
Montesejo Carda,
STL.

Montesejo
Popgio, S.R.L.
Montesejo Prano,
SR.L.

Montescjo Atella,
SRI.

Utban Reit

Actividad

Promotora

Promolora
Servicios
Hatelcros
Lincrgias
Renovables

Energias
Tenovables

Enerpias
Renovables

Energias
Renovables
Energias
Renovables

Energias
Renovables

Energlas
TRenovables

Energias
Renovables
Energias
Renovables

Eneryias
TRenovables

Energias
Renovables

Tnmobiliaria

Socicdad
Tenedorn

Meridional
Europa, S.L.

Meridional
Europa, 5.L.

Montebalito, S.A.

Montcbalito, S.A.

Meridional Solar,
S.L.

Montebalito
Energias
Renovables, S.L.
Montebalita
Energias
Renovahles, S.L.
Monte Erchie,
S.L.
Montebalito
Eoerpias
Renovables, 8.L.
Montebalito
Eneryias
Renovables, S.L.
Montesejo Italia,
S.L.

Montesejo Ltalia,
S.L.

Montesejo Italia,
S.L.

Mootesejo [talia,
S.L.

Merdional
Europa, S.L.

%, de Particip.
Directa

100%

% de Particip.
Indir,

100%

100%

50%

50%

5G%

100%

100%

T5%

100%%
75%
5%
3%
75%

100%

Coste ncio cn
libros de Ia
Sociedad al

31/12/10

(Miles curos)

200

2274

208

2,25

Método de

Consolidacién

Aplicado

Global

Global
Global

Proporcional

Proporcional

Proporcional

Global

Global

Global

Global
Global
Giobal
Global
Global

Global

22

Auditores

BDO Revision
Limitada

BDO Rewvisién
Limitada

BDO

BLO

BDO Revisién
Limitada

BIX) Revision
Liwmitada

BDO Revision
Limilada
BDO Revision
Limilada

BDO Revision
Limitada

BDO Revision
Limitada
BDO Rovisidn
Limitada
BDO Revisidn
Liniitada
BDO Revision
Limitada
BDO Revisitn
Limitada
BDO Revision
Limitada

Las sociedades dependientes relacionadas en el cuadro anterior son consideradas como tales
en virtud de lo dispuesto en la Norma Internacional Contable (NIC) 27, de formulacién de
cuentas anuales consolidadas, dado que Montebalito, S.A. posee la mayoria de los derechos de
voto en dichas sociedades, asi como las sociedades asociadas relacionadas en dicho cuadro.
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NOTA 3. BASES DE PRESENTACION Y PRINCIPIOS DE CONSOLIDACION DE

LAS CUENTAS ANUALES

a) Aplicacién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NLLF)

Las Cuentas Anuales Consolidadas han sido elaboradas de forma consistente con lo
establecido por las Normas Internacionales de [nformacién Financiera (en adelante "NIIF"),
siendo de aplicacion las NIIF vigentes a fecha de hoy, segiin han sido adoptadas por la Unién
Europea, de conformidad con el Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del
Consejo, teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y de los
criterios de valoracién de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo, asi como
las alternativas que la normativa permite a este respecto.

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

De acuerdo a las NIIF, estas Cuentas Anuales Consolidadas incluyen los siguientes Estados
Consolidados correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2010
y 2009:

—  Estado de Situacion Financiera Consolidado
—  Cuenta de pérdidas y ganancias

—  Estado de cambios en el patrimonio neto

—  Estado de flujos de efectivo

—  Memoria consolidada
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a.1} Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas

Las normas, modificaciones e interpretaciones que han entrado en vigor durante ¢l ejercicio

2010 son las siguientes:

Aplicacién obligatoria para
ejercicios iniciados a partir
Cder: .

NIF 3 (Revisada)
NIC 8

NIC 27 (Revisada)
NIF 1 (Revisada)

NIF 2 (Modificacion)
NIF 35 (Modificacion)

NIC 39 (Modificacién)
CINIIF 12

CINIIF 15
CINIIF 16
CINIIF 17

CINIIF 13

Combinaciones de negocio

Politicas contables, cambios en las
estimaciones contables y errores

Estados financieros separados y
consolidados

Adopcién por primera vez de las NIIF
Transacciones de grupo con pagos basados
en acciones liquidadas en efectivo
Activos 1o comrientes mantenidos para la
venta y actividades interrumpidas
Partidas que pueden ealificarse como
cubiertas

Acuerdos de concesion de servicios

Acuerdos para la construccion de
inmuebles

Coberturas de la inversién neta de un
negocio en el extranjero

Distribuciones a los propietarios de activos
distintos del efectivo

Transferencias dc activos procedentes de
clientes

1 de julio de 2009
1 de enero de 2010

1 de julio de 2009
1 de julio de 2009

1 de enero de 2010
1 de julio de 2009

1 de julio de 2009
30 de marzo de 2009

1 de enero de 2010
1 de julio de 2009
1 de julio de 2009

1 de julio de 2009

interpretaciones:

Proyecto de mejoras publicado por el IASB en abril de 2009, y que afecta a las sigujentes normas ¢

NIC 1 (modificacion)
NIC 7 {(modificacién)
NIC |7 {(modificacion)
NIC 18 (modificacion)
NIC 36 (modificacion)
NIC 38 (modificacién)

NIC 39 (modificacion)
NIIF 2

NIFF 3
NIIF 8

CNIIF 9

CNIIF 16

Presentacion de estados financieros
Estado de flujos de efectivo
Arrendamientos

Ingresos ordinarios

Deterioro de activos

Activos mtangibles

Instrumentos financieros: Reconocimiento
y valoracion

Papos basados en acciones

Activos no corrientes mantenidos para la
venta y actividades interrumpidas
Segmentos de explotacion

Nueva evaluacién de Ios derivados
implicitos

Cobertura de Ia inversién neta en un
negocio en el extranjero

1 de enero de 2010
1 de enero de 2010
1 de enero de 2010
1 de enero de 2010
1 de enero de 2010
1 de enero de 2010

1 de enero de 2010
1 de julio de 2009

1 de enero de 2010
1 de enero de 2010

1 de enero de 2010

1 de julio de 2010
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Los administrativos consideran que la adopcion de estas nuevas normas no ha tenido un
impacto significativo en la situacién financiero-patrimonial del Grupo.

b) Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales Consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2010 de Montebalito, S.A. y sociedades dependientes han sido formuladas por
los Administradores de la Sociedad Dominante, de acuerdo con lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, segin han sido adoptadas por la Unién Europea, de
conformidad con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo y
modificaciones posteriores.

Estos Estados Financieros y Memoria Consolidados muestran la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera del Grupo Montebalito 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 Grupo en los ejercicios anuales terminados en dicha fecha.

El Grupo ha elaborado sus Cuentas Anuales Consolidadas bajo la hipotesis de empresa en
funcionamiento. Asimismo, salvo para la elaboracion del Estado de Flujos de Efectivo, se han
elaborado los Estados Financieros utilizando la hipétesis contable del devengo.

Los Estados Financieros y Memoria Consolidados del Grupo Montebalito han sido preparados
a parlir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad Dominante y por las
restantes entidades integradas en el Grupo. No obstante, y dado que los principios contables y
criterios de valoracion aplicados en la preparacion de las Cuentas Anuales Consolidadas del
Grupo (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades integradas en el mismo (normativa
contable espafiola), en el proceso de consolidacidon se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para
adecuarlos a las NIIF adoptadas en Europa.

¢) Moneda de presentacion

Los Estados Financieros Consolidados se presentan en miles de euros.

d) Comparacion de la Informacién

De acuerdo con las NIIF, se presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas
del Estado de Situacion Financiera Consolidado, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, del
Estado de cambios en el Patrimonio Neto y del Estado de Flujos de Efectivo, ademas de las
cifras del ejercicio 2010, las correspondientes al ejercicio anterior que difieren de las
contenidas en las cuentas anuales aprobadas de dicho ejercicio, detallandose en el apartado e)
siguiente las diferencias existentes. Adicionalmente, en el Estado de Situacién Financiera
Consoildado, se presentan como cifras comparativas, las iniciales del periodo anterior.
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e}  Ajustes en el Patrimonio Neto por cambios de criterios contables v errores
contables.

A continuacion se detallan los ajustes retroactivos realizados por el Grupo Montebalito como
consecuencia de cambios de criterios contables y de errores contables de acuerdo con lo
establecido por la NIC 8. Estos ajustes han implicado la reexpresion de las cifras comparativas
del ejercicio anterior, reflejadas en el estado de situacion financiera consolidado, la cuenta de
pérdidas y ganancias y el estado de cambios en el patrimonio neto de estas Cuentas Anuales,

respecto de las aprobadas:

Durante el ejercicio, se ha detectado un error en el tipo impositivo aplicado en una de las
filiales alemanas, en relacién al impuesto sobre beneficios. La sociedad, aplicaba en sus
calculos el tipo normal del 30%, siendo el correcto en Alemania para las sociedades

inmobiliarias, el 15,83%.

Esta diferencia ha supuesto las siguientes modificaciones a 31 de diciembre de 2009 y a 1 de
encro de 2009:

31/12/2009 01{01[2009
Debe Haber Debe.  Haber -
Activo por impuesto diferido - 319 - 241
Pasivo por impuesto diferido 692 - 574 -
Gasto por Impuesto de sociedades - 41 - 110
Ajustes por cambios de valor de operaciones de cobertura 159 - 167 -
Reservas - 492 - 390
851 851 41 741

El efecto neto en el Patrimonio Neto de la Sociedad es un incremento de 333 miles de euros al
inicio del ejercicio 2009 y de 374 miles de euros al final del ejercicio 2009.

f)  Reclasificaciones en el Estado de Sitwacion Financiera por cambios de criterios

contables v errores contables que no afectan al Patrimonio Neto.

Los fondos de comercio que se pusiecron de manifiesto, en la compra de las sociedades que
poseian los derechos de construcciéon de parques fotovoltaicos, por la diferencia entre el
importe de compra y el valor tedrico contable de las sociedades adquiridas, fueron
integramente asignados al inmovilizado material, en “instalaciones técnicas” como mayor
valor de dichos parques.

En el ejercicio 2010, se ha reconsiderado la asignacion de estos fondos de comercio,
entendiéndose que el sobreprecio se debia a los derechos de construccién y explotacion y, por
lo tanto, es un activo intangible y no tangible, por lo que se han clasificado como ‘““Patentes,
licencias, marcas y otras” en el Estado de Situacion Financiera Consolidado y no en la partida
de inmovilizado material como ocurria en el afio 2009.

B
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El importe neto reclasificado del inmovilizado material al inmovilizado intangible asciende a
4.701 miles a 1 de encro de 2009 y 4.460 miles a 31 de diciembre de 2009.

g)  Principios de Consolidacién

Sociedades Dependientes:

Las Sociedades Dependientes en las que el Grupo posee el control, se han consolidado por el
método de integracién global, integrandose en los Estados Financieros Consolidados la
totalidad de sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo una vez realizados los
ajustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones intragrupo.

El Grupo considera que mantiene el control en una sociedad cuando tiene la capacidad
suficiente para establecer politicas financieras y operativas, de forma que pueda obtener
beneficios de sus actividades.

La consolidacion de las operaciones de la Sociedad Dominante y de las Sociedades
Dependientes consolidadas se ha efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

1.  Enla fecha de adquisicion o aportacion, los activos, pasivos y pasivos contingentes de la
sociedad filial son registrados a valor de mercado. En el caso de que exista una
diferencia positiva entre ¢l coste de adquisicion o del valor de aportacion de la sociedad
filial y el valor de mercado de los activos y pasivos de la misma, correspondientes a la
participacién de la matriz, esta diferencia es asignada en la medida de lo posible a
activos intangibles o da lugar a un fondo de comercio. En el caso de que la diferencia
sea negativa, esta se registra con abono a la Cuenta de Resultados Consolidada.

2. Los activos intangibles de vida util definida puestos de manifiesto en las combinaciones
de negocios se amortizan en funcion de su vida atil y los fondos de comercio puestos de
manifiesto, en su caso, en las combinaciones de negocios no se amortizan; si bien, se
revisar, al menos, anualmente para analizar la necesidad de un posible saneamiento.

3. El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los
resultados de las Sociedades Dependientes consolidadas por integracion global se
presenta, respectivamente, en los epigrafes "Patrimonio neto - Intereses minoritarios" del
Estado de Situacion Financiera Consolidado y "Resultado del ejercicio - Resultado
atribuido a intereses minoritarios” de la Cuenta de Resultados Consolidada.

4.  La conversion de los estados Financieros de las sociedades extranjeras con moneda
funcional distinta del euro se ha realizado aplicando el método del tipo de cambio de
cierre. Este método consiste en la conversion de:

a) Los activos y pasivos utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre de
los Estados Financieros.

b)  Las partidas de las Cuentas de Resultados utilizando el tipo de cambio medio del
gjercicio.
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¢} El patrimonio neto se mantiene a tipo de cambio histérico a la fecha de su
adquisicion o al tipo de cambio medio del ejercicio de su generacién (tanto en el
caso de los resultados acumulados como de las aportaciones realizadas), segun
corresponda.

5.  Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por integracién
global se han eliminado en el proceso de consolidacion, asi como los posibles margenes
en ellas incorporados.

Una vez que el Grupo posee el control de las sociedades adquiridas, se consideran las
modificaciones posteriores por venta o adquisicion de participaciones adicionales que no
modifican la condiciéon de control como operaciones de compra-venta de minoritarios
imputando la diferencia entre el precio de compra-venta y el valor patrimonial de los
minoritarios adquiridos o enajenados como variacion del patrimonio atribuido a la Sociedad
Dominante.

Entidades multigrupo v asociadas:

Las entidades asociadas en las que la Sociedad Dominante no dispone del control, pero sobre
las que tiene una influencia significativa en su gestion o gestiébn conjunta con otros
accionistas, han sido valoradas en los Estados Financieros Consolidados por ¢l método de
integracién proporcional. Los principios basicos de este método coinciden con los descritos
para el método de integracion global a excepcion de que la incorporacién de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo una vez realizados los ajustes y eliminaciones
correspondientes de las operaciones intra-grupo se realiza de acuerdo con el porcentaje de
participacién en la entidad asociada.

Cambios en el perimetro de consolidacidén

Las variaciones habidas en el perimetro de consolidacion del Grupo Montebalito durante los
gjercicios 2010 y 2009 han sido las siguientes:

- Entradas al perimetro de consolidacion:

En el gjercicio 2009 se produjeron las siguientes entradas en el perimetro de consolidacion:

% de Capital
Particip.  (miles de

Sociedad Sociedad Tenedora Indir. euros)  Actividad Principal

Parque Fotovoltaico de Heras de S
Monti R ables, S.L. 1002 Energi :
Aguso, S.L. (Nota 26) ontebalito Energias Renovables, S.L 00% 398 Energias Renovables
Monte Erehie, S.1.. (Nota 26) Montebalito Energias Renovables, S.L. 50% 3 Energias Renovables
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En el gjercicio 2010 se han producido las siguientes entradas en el perimetro de consolidacién:

Sociedad

Monte Erchie, S.L. (Nota 26)

Fama, S.R.L (Nota 26}

Montesejo Italia, S.L.

Parque Fotovoltaico de Taracena, S.L. (Nola 26)

Montesejo Carda, S.R.L.
Montesejo Poggio, S.R.L.
Montesejo Piano, S.R.L.

Montcsejo Atella, S.R.L.

Urban Reit

Sociedad
Tenedora

Monicbalito
Energias
Renovablcs,
S.L.

Monte Frchie,
S.L.

Montebalito
Energias
Renovables,
S.L.

Montebalito
Energfas
Renovables,
S.L.
Montesejo
Italia, S.L.

Moniesejo
Italia, S.L.
Montesejo
Italia, S.L.

Montesejo
Italia, S.L.

Meridonal
Europa, S.1.

- Salidas del perimetro de consolidacién:

% de
Particip.
Tndir.

50%

100%

75%

100%

T5%
T5%
75%

75%

100%

Capital (km‘i:les )
de euros)

398

400

10
10
10

10

29

Actividad
Principal”

Energias
Renovables

Energias
Renovables

Energlas
Renovables

Energias
Renovables

Energias
Renovables
Energias
Renovables

Energias
Renovables

Energias
Renovables

[mmobiliaria

En el ejercicio 2009 se produjeron las siguientes bajas en el perimetro de consolidacion.

Sociedad

Bargas Solar 26-50, S.L.
Montebalito Development, GMBIL
Teltos Development, GmbH
Bargas Solar Mater, S.L.

Cateporia

Dependiente
Dependiente
Dependieute
Multigrupo

Fecha efectiva

30/04/09
01/07/09
26/11/09
30/04/09

'

% votos Beneficio /
dados de Pérdida (miles de;
. baja. " euros) ‘
100% 2,454
100% 4
100% (14)
50% (16)
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En el ejercicio 2010 se han producido las siguientes bajas en el perimetro de consolidacion:

Beneficio /
% votos Pérdida
dados de (miles de
Sociedad Cateporfa  Fecha efectiva baja. £iros)
Montebalito Asset Managament Dependiente 01/10/2010 100% 4
Parque Fotovoltaico Heras de Ayuso, s.L. Dependiente 28/12/2010 100%% 0

Las variaciones mds significativas del ejercicio 2009 fueron las siguientes:

Con fecha 20 de octubre de 2009 Montebalito Energias Renovables, S.L. adquieren el 100%
de las participaciones sociales de la sociedad Parque Fotovoltaico de Heras de Ayuso, S.L.,
como parte de los diferentes pactos intencionales firmados con las sociedades Urbas
Guadahermosa, S.A. y Urbas Terfovol, S.A. y bajo las condiciones pactadas en los mismos.
Ver resumen de pactos intencionales en nota 13.

Con fecha 29 de julio de 2009 se constituye la Sociedad Monte Erchie, S.L., domiciliada en
Madrid, cuyo capital fue suscrito en un 50% por Montebalito Energias Renovables, S.I.. En
febrero de 2010 la sociedad Monte Erchie, S.L. compra el 100% de las acciones de la sociedad
italiana FAMA propietaria de los derechos de un parque fotovoltaico de 2 Mw en la provincia
de Rotello (ver nota 26).

Con fecha 30 de abril de 2009 Montebalito Energias Renovables, S.L. y Meridional Solar,
S.L. vende sus participaciones de las sociedades Bargas Solar 26-50, S.I.. y Bargas Solar
Mater, S.1.. respectivamente, a Global Kithnos, S.L.U. y Global Goshenita, S.L.

Con fecha 26 de noviembre de 2009 se venden las participaciones de la sociedad bulgara
Teltos Development.

El 1 de junio de 2009 se procede a la disolucion de la sociedad alemana Montebalito
Development GMBH.

Las variaciones mas significativas del ejercicio 2010 fueron las siguientes:

El dia 25 de enero de 2010 se procedid a la compra de la sociedad FAMA, S.R.L., dependiente
de la Sociedad Monte Erchie, S.L. por importe de 857 miles de euros. Dicha sociedad tiene su
domicilio social en Italia y esta dedicada a la promocidn de invernaderos solares en la zona de
Rotello.

Montebalito Energias Renovables compré el 50% restante de la sociedad Monte Erchie, a la
sociedad Sistemas Integrales Fotovoltaicos, por importe de 157 miles. El grupo es propietario
del 100 % de dicha sociedad y de la sociedad FAMA.

y
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El 30 de marzo de 2010 se procedié a la compra del 100% de las participaciones de la
sociedad Parque Fotovoltaico de Taracena, a la sociedad Urbas Tervofol por importe de 990
miles de euros como parte de los pactos intencionales firmados con esta sociedad (ver notas 13
y 26). Dicha sociedad es propietaria de licencias de parque fotovoltaico con una potencia de
3,3 Mw.

En febrero de 2010, se constituyd la sociedad Montesejo Italia, S.L., participando el grupo en
un 75% del capital de dicha sociedad. Montesejo Italia, constituyé en 2010 otras cuatro
sociedades, poseyendo el 100% de sus participaciones: Montesejo Carda, S.R.L., Montesejo
Poggio, S.R.L., Montesejo Piano, S.R.L. y Montesejo Atella, S.R.L.

Con fecha 1 de octubre de 2010 se liquida la sociedad alemana Montebalito Asset
Management. GMBH.

Con fecha 28/12/2010 se procedid a la venta del 100% de las participaciones de la sociedad
Parque Fotovoltaico Heras de Ayuso, de las que era titular Montebalito Energias Renovables,
S.L. por importe de 750 miles de euros.

Con fecha 30/12/2010 se constituy6 la sociedad Urban Reit domiciliada en Luxemburgo. El
100% de las participaciones de la sociedad pertenecen a la filial Meridional Europa, S.L.

h)  Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

No existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que puedan llevar
asociado un riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los
activos y pasivos en el ejercicio siguiente a excepcion de la incertidumbre que suponen las
pérdidas en las que el Grupo viene incurriendo en los ultimos afios. No obstante, los
admimstradores de la sociedad dominante formulan las Cuentas Anuales de acuerdo con el
principio de empresa en funcionamiento ya que consideran que de la aplicacion del plan de
negocio aprobado se obtendran beneficios futuros ya que las pérdidas producidas en los
ejercicios anteriores se deben principalmente a valoracion de los activos del Grupo yno a la
actividad empresarial realizada por el Grupo.

No se han producido cambios en estimaciones contables que hayan afectado al ejercicio actual
o que puedan afectar a ejercicios futuros de forma significativa.

Los administradores de la sociedad siguen formulando de acuerdo con el principio de empresa
en funcionamiento.
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i)  Responsabilidad de la informacion y estimaciones realizadas

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

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

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

Las estimaciones con un efecto mdas significativo en las Cuentas Anuales Consolidadas
adjuntas hacen referencia a:

. La vida atil de los activos materiales (Ver apartado correspondiente en normas de
valoracion).

. La valoracidon de activos para determinar la existencia de pérdidas por deterioro de los
mismos (Ver apartado correspondiente en normas de valoracion).

. Valoracién de activos por impuesto diferido para estimar la existencia futura de
beneficios fiscales contra los cuales compensar los derechos fiscales generados.

. Provision por desmantelamiento, estando obligada la Sociedad a devolver al final del
periodo de cesion, los terrenos en su estado originario, retirando, por lo tanto, todos los
elementos instalados en los mismos (véase Nota “Provisiones y contingencias™).

. Otros pasivos contingentes originados de la actividad del Grupo (véase nota
“Provisiones y contingencias™).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion
disponible en la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales Consolidadas sobre los hechos
analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacidén en las correspondientes Cuentas
Anuales Consolidadas futuras.
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NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por el Grupo en la elaboracion de sus Cuentas
Anuales Consolidadas para el ejercicio 2010, de acuerdo con las establecidas por el Plan
General de Contabilidad, han sido las siguientes:

a) Inmovilizado Intangible

Los bienes comprendidos en el inmovilizado intangible se valoran por su coste, ya sea éste el
precio de adquisicion o el coste de produccion, minorado por la correspondiente amortizacién
acumulada, en el caso de que tengan vida 1til definida, y por las pérdidas por deterioro que, en
su caso, hayan experimentado.

Licencias

Corresponde al coste de las licencias de produccion eléctrica adquiridas, una vez reclasificadas
al inmovilizado desde el epigrafe de existencias de acuerdo con el criterio descrito en la nota
4.b para los activos fotovoltaicos.

Se amortizan linealmente al mismo ritmo que la vida dtil de las instalaciones fotovoltaicas a
las que dan derecho (20 afios).

b) Inmovilizado material

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material, de uso propio, se encuentran
registrados a su coste de adquisicion menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida
por deterioro de valor reconocida. Se capitalizan los trabajos realizados por la empresa para su
inmovilizado siempre que sean mano de obra directa.

Las instalaciones técnicas de energia eléctrica han sido valoradas al precio de adquisicion.
Aquellos costes necesarios para la construccion y explotacion de los parques solares antes de
su puesta en funcionamiento se han registrado como mayor valor de las instalaciones técnicas,
incluidos los relativos a la formalizacion de los derechos de superficie de terrenos.

Se han capitalizado los gastos financieros correspondientes a endeudamiento especificamente
asignado a proyectos de inversion en inmovilizado durante la fase de construccion.

Los costes de ampliacion, modernizacidon o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida util de los bienes, se
capitalizan conio mayor coste de los correspondientes bienes.

Las reparaciones que no representan una ampliacion de la vida 1til y los gastos de
mantenimiento se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

%
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan
normalmente de forma lineal con contrapartida en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada en funcion de los afios de la vida util estimada, como promedio, de los diferentes
elementos, segtm el siguiente detalle:

Coeficiente
Inmuebles: 2%
Instalaciones técnicas Parques Solares: 5%
Otras Instalaciones Técnicas y Mobiliario 10%
Elementos de transporte 14%
Equipos proceso de informacién 12%

Los porcentajes de amortizacidén no han variado respecto al ejercicio anterior.

Activos fotovoltaicos

En referencia a los activos fotovoltaicos, puesto que la operativa del Grupo es la promocion y
posterior venta de parques fotovoltaicos (aunque antes de dicha venta los mantenga en
explotacidn), se sigue el criterio de contabilizar inicialmente dichos activos dentro del epigrafe
de existencias del estado de situacion financiera. Si en el periodo estimado de venta,
establecido en 6 meses, no se hubieran vendido dichos parques, estos son reclasificados como
inmovilizado waterial amortizandose.

La actividad fotovoltaica comienza con la constitucién de la Sociedad promotora encargada
del desarrollo del proyecto, la cual se hara cargo de la construccion y explotacion de todos los
activos necesarios para la consecucién del mismo.

Los activos fotovoltaicos, hasta la entrada en vigor del RD 1578/2008, se dividian en
empresas que explotan cada 100 kw instalados, por lo que se maximiza el precio de venta
segin el R.D. 661/2007. Las empresas se agrupan por parque fotovoltaico. A partir de la
entrada en vigor de dicho Real decreto s6lo se constituye una sociedad por planta.

Las sociedades matrices titulares de los activos, trasladan a sus explotadoras/filiales los gastos
derivados de la actividad.

Los plazos estimados de construccion para una instalacion fotovoltaica oscilan entre 4 y 9
meses, dependiendo de la orografia del emnplazamiento y de los Mw a consfruir.
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El coste de las obras de la red de la subestacion eléctrica, cuya inversion debe ser soportada
por los promotores segin normativa {articulos 54 y 32 del R.D. 1955/2000 que regula la
actividad de transporte, distribucion, comercializacién, suminisiro y procedimientos de
autorizacién de instalaciones de energia eléctrica) y cuya titularidad pertenece a Red Eléctrica
de Espafia S.A. o cualquier otra empresa de transporte o distribucién de electricidad, se
considera como inmovilizado material, o existencias, en su caso, ya que se trata de un
elemento necesario para la operatividad del parque y cuyo coste es asumido por la Sociedad.

Deterioro de valor de activos materiales v existencias

En la fecha de cada cierre de los Estados Financieros Consolidados, en el caso de que existan
indicios de que los activos materiales hayan sufrido deterioro, el Grupo Montebalito revisa
mediante el denominado test de deterioro los importes en libros de dichos activos para
determinar, en base a estimaciones sobre resultados y flujos de efectivo futuros, si existen
pérdidas por deterioro de valor.

Para revisar si los activos han sufrido una pérdida por deterioro de valor, se compara el valor
en libros de los mismos con su valor recuperable en la fecha de cierre del balance, o mas
frecuentemente, si existieran indicios de que algin activo pudiera haberla sufrido.

El importe recuperable es el mayor entre el valor de mercado minorado por el coste de su
venta y el valor en uso, entendiendo por éste el valor actual de los flujos de caja futuros
estimados. Para el cédlculo del valor en uso, las hipétesis utilizadas en dichas estimaciones
incluyen las tasas de descuento, tasas de crecimiento y cambios esperados en los precios de
venta y costes directos. Las tasas de descuento recogen el valor del dinero en el tiempo y los
riesgos asociados a la unidad generadora de efectivo. Las tasas de crecimiento y las
variaciones en precios y costes directos se basan en las previsiones sectoriales y la experiencia
y expectativas futuras, respectivamente.

En caso de activos que no generan flujos de efectivo independientes de otros activos, el Grupo
calcula el importe recuperable de 1a unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La reversion de la pérdida por deterioro de valor se registra con abono a la cuenta de pérdidas
y ganancias, aumentando el valor contable del activo con el limite del valor contable que
hubiera tenido, neto de amortizaciones, si no se hubiera registrado el deterioro. En el caso del
fondo de comercio, las pérdidas por deterioro no son reversibles.

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

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

B
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Al cierre del ejercicio 2010, el Grupo ha realizado test de deterioro para todos sus terrenos e
inmuebles clasificados en las categorias de inmovilizado material y existencias a partir de los
valores aportados por tasaciones realizadas por expertos independientes. Las tasaciones de los
inmuebles ubicados en Esparia han sido realizadas por TINSA y las de los situados en el
extranjero han sido realizadas por BNP Real State.

¢) Inmuebles de inversién

Los inmuebles de inversion corresponden a los terrenos, edificios y otras construcciones que
s¢ mantienen bien para explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una plusvalia en
su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus
respectivos precios de mercado. Se presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del
gjercicio y no son objeto de amortizacion anual.

De acuerdo con la NIC 40, el Grupo determina periodicamente el valor razonable de los
elementos de inversiones inmobiliarias entendiendo como tal el precio al cual estarian
dispuestas dos partes bien informadas a realizar una transaccion. Dicho valor razonable se
determina tomando como valores de referencia las tasaciones realizadas por expertos
independientes anualmente, de forma que al cierre del ejercicio el valor razonable indicado
refleja las condiciones de mercado de los elementos de propiedades de inversion a dicha fecha.
Los beneficios ¢ pérdidas derivadas de variaciones en el valor razonable de los inmuebles de
inversion se incluyen en los resultados del periodo en que surjan, dentro del epigrafe
“Revalorizaciones de inversiones inmobiliarias” de la cuenta de Pérdidas y (Ganancias.
Durante el periodo de ejecucion de obras, el activo no se revaloriza y umcamente se
capitalizan los costes de ejecucion y gastos financieros. En el momento que dicho activo entra
en explotacion se registra a valor razonable.

En el ejercicio 2010 la metodologia utilizada para determinar el valor razonable de las
inversiones inmobiliarias del Grupo han sido, fundamentalmente, por descuento de flujos de
caja, que consiste en capitalizar las rentas netas de mercado para cada inmueble y actualizar
los flujos futuros, aplicando tasas de descuento de mercado ademas de tomar, también, como
referencia la localizacion del inmueble y los precios de venta para inmuebles de misma
categoria. Los inmuebles se valoran de forma individual.

Las tasaciones de los inmuebles ubicados en Espafia han sido realizadas por TINSA y los
situados en el extranjero han sido realizadas por BNP Real State y Euroest.

d) Arrendamientos v otras operaciones de caricter similar

Arrendamientos financieros

El Grupo clasifica un arrendamiento como financiero cuando de las condiciones econémicas
del acuerdo de arrendamiento se deduce que se le han transferido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso de que no
se cumplan las condiciones del contrato de arrendamiento para ser considerado como
financiero, €ste se considerard como un arrendamiento operativo.
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Los gastos de arrendamientos operativos incurridos durante el gjercicio se cargan a la Cuenta
de Pérdidas y Ganancias Consolidada.

Para los contratos de arrendamiento financiero, al inicio del mismo, ¢l Grupo registra un
activo de acuerdo con su naturaleza, segln se trate de un elemento del inmovilizado material o
intangible, y un pasivo financiero por el mismo importe, que serd el menor entre el valor
razonable del activo arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de los pagos
minimos acordados. Para el cdlculo del valor actual de los pagos minimos por el
arrendamiento se utiliza el tipo de interés implicito del contrato y si éste no se puede
determinar, ¢l tipo de interés del arrendatario para operaciones similares.

La carga financiera total se distribuye a lo largo del plazo del arrendamiento y se imputa a la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio en que se devenga, aplicando el
método del tipo de interés efectivo. Las cuotas de caracter contingente se registran como
gastos del ejercicio en que se incurre en ellas.

A los activos reconocidos en el estado de situacién fmanciera consolidado como consecuencia
de arrendamientos financieros, se les aplican los criterios de amortizacion, deterioro y baja que
les corresponden segiin su naturaleza.

Arrendamientos operativos

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

Los ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento, cuando las entidades
consolidadas actian como arrendadoras, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de
forma lineal.

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendatarias, los gastos del arrendamiento
incluyendo mecentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a sus
Cuenta de Resultados.

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

e) Instrumentos financieros

El Grupo tnicamente reconoce un instrumento financiero en su balance cuando se convierte
en una parte obligada del contrato o negocio juridico en cuestién, conforme a las disposiciones
del mismo.

El Grupo determina la clasificacion de sus activos financieros en el momento de su
reconocimiento inicial y, cuando esta permitido y es apropiado, se reevalia dicha clasificacion
en cada cierre del estado de situacién financiera consolidado.
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Los instrumentos financieros, a efectos de su valoracién, se clasificardn en alguna de las
siguientes categorias:

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

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento.

Activos y pasivos financieros mantenidos para negociar.

Otros activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

5.  Activos financieros disponibles para la venta.

2w

Préstamos vy partidas a cobrar v débitos y partidas a pagar

Préstamos v partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican:

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

b) Créditos por operaciones no comerciales: activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial, cuyos cobros son
de cuantia determinada o determinable, y que no s¢ negocian en un mercado activo. No
incluyen aquellos activos financieros para los cuales el Grupo pueda no recuperar
sustancialmente toda la inversion inicial, por circunstancias diferentes al deterioro
crediticio. Estos ultimos se clasifican como disponibles para la venta.

Débitos v partidas a pagar

En esta categoria se clasifican:

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

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

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

No obstante lo sefialado en el pdrrafo anterior, los créditos y débitos por operaciones
comerciales con vencimiento no superior a un afio y que no tienen un tipo de interés
contractual, asi como en su caso, los anticipos y créditos al personal, los dividendos a cobrar y
los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en
el corto plazo, y los desembolsos exigidos por terceros sobre participaciones, cuyo importe se
espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no resulta significativo.
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En valoraciones posteriores, tanto activos como pasivos, se valoran por su coste amortizado.
Los intereses devengados se contabilizan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada,
aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante lo anterior, los créditos y débitos
con vencimiento no superior a un afio que se valoraron inicialmente por su valor nominal,
contindan valorandose por dicho importe, salvo, en el caso de créditos, que se hubieran
deteriorado.

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

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

inicial.

La correccion valorativa por deterioro de deudores al 31 de dicienbre de 2010, se ha estimado
en funcion del analisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de cobro a dicha
fecha.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

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

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

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

Al cierre del ejercicio, se efectfian las correcciones valorativas necesarias si existe evidencia

objetiva de que el valor de un activo se ha deteriorado. La pérdida por deterioro corresponde a
la diferencia entre su valor en libros y el valor de mercado del instrumento.

Activos v pasivos financieros mantenidos para negociar

Un activo/pasivo financiero se clasifica como mantenido para negociar cuando:

a)  Se adquirid/emitié con el proposito de venderlo en el corto plazo.

b) Forma parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados

conjuntamente, de la que existen evidencias de actuaciones recientes para obtener
ganancias en ¢f corto plazo.
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¢) Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

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

En valoraciones posteriores, se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el
valor razonable se imputan en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ejercicio.

Activos financieros disponibles para la venta

En esta categoria se incluye los valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio
de otras empresas que no se han clasificado en ninguna de las categorias anteriores.

Inicialmente se valoran por su valor razonable o precio de la transaccién que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les son
directamente atribuibles, asi como, en su caso, el importe satisfecho de los derechos
preferentes de suscripcion y similares.

Posteriormente, se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que
se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios en el valor razonable se registran
directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo financiero causa baja del balance o se
deteriora, momento en que el importe asi reconocido, se imputa a la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias Consolidada.

No obstante lo anterior, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y
ganancias que resultan por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda
extranjera, se registran en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada.

También se registran en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada el importe de los
intereses, calculados seglin el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos
devengados.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no se puede determinar
con fiabilidad se valoran por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro del valor.

Al cierre del ejercicio se efectian las correcciones valorativas necesarias cuando existe
evidencia objetiva de que el valor de un activo, o grupo de activos con similares caracteristicas
de riesgo valoradas colectivamente, se ha deteriorado ocasiondandose:

a)  Enel caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reduccion o retraso en los flujos
de efectivo estimados futuros, bien por insolvencia del deudor o por otras causas; o
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b)  En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del
valor en libros del activo, evidenciada, por un descenso prolongado o significativo en su
valor razonable.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros es la diferencia
entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por
deterioro previamente reconocida en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada y el
valor razonable al cierre del ejercicio.

Si en ejercicios posteriores se incrementa el valor razonable, la correccidon valorativa
reconocida en ejercicios anteriores se revierte con abono a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Consolidada del ejercicio, excepto cuando se trate de un instrumento de patrimonio, en cuyo
caso, la correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores no se revierte y se registra el
incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto.

En el caso de instrumentos de patrimonio que se valoren por su coste, por no poder
determinarse con fiabilidad su valor razonable, la correccion valorativa por deterioro se
calcula de acuerdo con lo dispuesto en las NIIF en relacion a las inversiones en el patrimonio
de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, y no se revierte la correccidn valorativa
reconocida en ejercicios anteriores.

Baja de activos financieros

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

Baija de pasivos financieros

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

1) Coberturas contables

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

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

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

Yo
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Cobertura de los flujos de efectivo:

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

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

Derivados

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

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

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

Este epigrafe del estado de situacion financiera de situacion recoge los activos que las
entidades consolidadas:

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

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

Terrenos v solares

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

Promociones en curso y promociones construidas (inmobiliarias v fotovoltaicasi

Los trabajos en curso, asi como los edificios ya finalizados se valoran al coste de produccién
que incluye el coste de los materiales y trabajo de contratistas incorporado, mano de obra, los
gastos directos de produccion en los que se haya incurrido, asi como la parte que
razonablemente corresponde de los costes indirectamente imputables a tales partidas.

Las sociedades del Grupo siguen el criterio de transferir los costes acumulados de “Obra en
curso de construccidon™ a “Inmuebles terminados™ correspondientes a aquellas promociones, o
parte de las mismas, para las que la construccidn esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto de realizacion dotando,
en su caso, la provision por depreciacion correspondiente.

En referencia a los activos fotovoltaicos, puesto que la operativa del Grupo es la promocion y
posterior venta de parques fotovoltaicos (aunque antes de dicha venta los mantenga en
explotacion), se sigue el criterio de contabilizar inicialmente dichos activos dentro del epigrafe
de existencias del estado de situacion financiera de situacion. Si en el periodo estimado de
venta, establecido en 6 meses, no se hubieran vendido dichos parques, estos son reclasificados
como inmovilizado material amortizandose. En la venta de estos activos se reconoce como
“importe neto de cifra de negocio” por la suma del precio de las acciones mas el importe de la
deuda neta afecta a dichos activos al tiempo que se dan de baja las existencias con cargo al
epigrafe variacion de existencias.
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Los criterios seguidos en la estimacion del deterioro de valor de existencias se corresponden
co los descritos en la nota 4.a) para el inmovilizado material.

h) Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran contablemente por su contravalor en
euros, utilizando los tipos de cambio de contado vigentes en las fechas en que se realizan.

Durante ¢l ejercicio, las diferencias que se producen entre el tipo de cambio contabilizado y el
que se encuentra en vigor a la fecha de cobro o pago se registran como resultados financieros
en la Cuenta de Resultados Consolidada.

Asimismo, la conversion de los saldos a cobrar o a pagar a la fecha de cierre en moneda
distinta de la funcional en la que estidn denominados los estados financieros de las Sociedades
Dependientes que forman parte del perimetro de consolidacion se realiza al tipo de cambio de
cierre.

Los ajustes del fondo de comercio y el valor razonable generados en la adquisiciéon de una
entidad extranjera se consideran activos y pasivos de la entidad extranjera y se convierten
segun el tipo vigente al cierre.

i)  Impuestos sobre beneficios

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

La Ley 35/2006 de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacién parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio, establece, la aplicacidn del tipo impositive del 30% para los
periodos impositivos que comienzan a partir del 1 de enero de 2008.

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporales
imponibles. Los activos por impuestos diferidos solamente se reconocen en el caso de que se
considere probable que las entidades consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes
ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.
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Asimismo, el Grupo registra como un activo por impuestos diferidos el efecto fiscal
correspondiente a las bases imponibles negativas y deducciones pendientes de aplicacion, en
la medida en que resulte probable que dispondréd de ganancias fiscales futuras que le permitan
la aplicacién de dicho activo.

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

Una parte de las Sociedades que componen el Grupo Montebalito forman grupo de
consolidacion fiscal desde ¢l ejercicio 2008.

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

a) Inversiones iniciales consistentes en la adquisicién de elementos patrimoniales nuevos
del activo fijo material o inmaterial como consecuencia de la creacién de un
establecimiento, ampliaciéon del mismo, diversificacion de su actividad par la
elaboracién de nuevos productos y trasformacion sustancial en su proceso de
produccion.

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

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

1. Sociedades como consecuencia de su comnstitucién o ampliacién de capital que
desarrollen en el archipiélago su actividad.

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

3.  Sociedades y Fondos de Capital riesgo regulados en la ley 25/2005, de 24 de
noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus sociedades gestoras,
y en fondos de inversion regulados en la ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de inversion colectiva, como consecuencia de su constitucién o
ampliacion de capital.
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4.  Titulos valores de deuda publica de la Comunidad Auténoma de Canarias, de las
Corporaciones Locales canarias o de sus empresas publicas u Organismos
Auténomos.

5. Titulos Valores emitidos por entidades que proceden a la construccion de
insfraestructuras o equipamientos de interés publico para las administraciones
plblicas en Canarias, una vez obtenida la correspondiente concesion
administrativa o titulo administrativo habilitante.

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

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

i)  Ingresos v gastos

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

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

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

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

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

devengo.

En la venta de los activos fotovoltaicos se reconoce como “importe neto de cifra de negocio”
la suma del precio de las acciones mas el importe de la deuda neta afecta a dichos activos al
tiempo que se dan de baja las existencias con cargo al epigrafe variacion de existencias.

Los ingresos por intereses se devengan siguiendo un criterio financiero temporal, en funcion
del principal pendiente de pago y el tipo de mterés efectivo aplicable.
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Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucion en los
beneficios econémicos futuros relacionados con una reduccion de un activo, o un incremento
de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto
tiene lugar de forma simultdnea al registro del incremento del pasivo o la reduccién del activo.

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

K) Provisiones y contingencias

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

Los pasivos contingentes no se reconocen en €l estado de situacion financiera Consolidado,
sino que se informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37.

Provisidon por desmantelamiento:

En aquellos casos en que se prevé que al final de la vida util de un activo sea necesario incurrir
en gastos en el desmantelamiento de los mismos, las NIIF obligan a realizar una estimacion de
los mismos, incrementar ¢l valor de los activos por ¢l valor actualizado de estos gastos y dotar
la correspondiente provision. Al incorporarse esta estimacion de gastos al valor del
inmovilizado se amortiza en la vida util del activo. El Grupo Montebalito ha realizado estos
célculos para reconstruir el coste y la amortizacion de los activos desde el inicio de su
explotacion.

La politica del Grupo es registrar como mayor valor del activo el valor actual de los gastos
estimados por estos conceptos registrando una provision en el epigrafe “Provisiones para
riesgos y gastos™ al inicio de la vida util de los parques, en el Estado de Situacién Financiera
Consolidado adjunto. Esta estimacion es revisada anualmente de forma que la provisién refleje
el valor presente de la totalidad de los costes futuros estimados. El valor del activo se corregira
unicamente por las desviaciones respecto al coste inicial. La variacion de la provisién
originada por su actualizacion financiera se registrara con cargo al epigrafe “Gastos
Financieros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada.

1)  Acciones de la Sociedad Dominante

La totalidad de las acciones de la Sociedad Dominante propiedad de entidades consolidadas se
presenta minorando el patrimonio neto. Al 31 de diciembre de 2010 la sociedad mantiene
178.855 acciones propias valoradas a un precio de coste de 1.125 miles de euros. El valor de
mercado de dichas acciones propias es de 286 miles de euros. A 31 de diciembre de 2009 la
sociedad mantenia 92.664 acciones propias con un valor de coste de 889 miles de euros y cuyo
precio en los mercados secundarios es de 356 miles de euros.
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m) Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que
figura a continuacién:

Efectivo o Equivalentes: El efectivo comprende tanto la caja como los depositos bancarios a la
vista. Los equivalentes al efectivo son instrumentos financieros, que forman parte de la gestion
normal de la tesoreria del Grupo, son convertibles en efectivo, tienen vencimientos iniciales
no superiores a tres meses y estan sujetos a un riesgo poco significativo de cambios en su
valor.

Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes, entendiendo
por éstos las inversiones a plazo inferior a tres meses de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos
ordinarios del Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de
inversion o financiacion.

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

Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién
del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

NOTA 5. BENEFICIO / PERDIDA POR ACCION

El beneficio ¢ pérdida por accién se calcula dividiendo el resultado atribuido a la sociedad
dominante entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias durante dicho periodo,
excluido el nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

El calculo del beneficio por accién correspondiente a los afios 2010 y 2009 se muestra a
continuacion:

2010 2009
Resultado neto del gjercicio (5.040.782,99) (3.3590.497,00)
N medio ponderado de acciones en circulacion 14.871.870,66 14.665.918,00
Beneficio bdsico por n° medio ponderado de acciones (0,34) (0,23)

Durante los ejercicios 2010 y 2009, el Grupo no ha realizado operacién alguna que provoque
dilucién, por lo que el beneficio basico por accion coincide con el beneficio diluido por
accion.

18
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NOTA 6. INFORMACION POR SEGMENTOS

a)  Criterios de segmentacién

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcion de las distintas lineas
de negocio del Grupo, ¥ en segundo lugar, siguiendo una distribucién geografica.

Segmentos principales de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcion de la
estructura organizativa del Grupo Montebalito en vigor al cierre del ejercicio 2010.

Durante el segundo semestre de 2010, el Grupo ha continuado con el proceso de adaptacion de
su modelo de negocio consistente con las directrices del Plan Estratégico 2010-2013
presentadas en la ultima Junta General de Acciomstas de la compaiiia.

Con dicha adaptacion, el Grupo pretende:

1.  Diferenciar nitidamente los activos y demas recursos empresariales en los que
apalancara su desarrollo durante los proximos afios:

a. La produccion de energia eléctrica con origen en fuentes renovables y la prestacion de
servicios de explotacién y mantenimiento de este tipo de instalaciones por cuenta de
terceros (en lo sucesivo, el Negocio de Energias Renovables); v

b. El arrendamiento de oficinas y activos residenciales, y la prestacion de servicios de
gestion y administracion inmobiliaria (en los sucesivo, el Negocio Patrimonial).

2. Favorecer la consolidacion y el crecimiento, fundamentalmente no organico, de tales
negocios mediante la blasqueda de socios en ambos negocios.

3. Tacilitar los procesos de desinversion en activos, cuya permanencia en balance
perjudica, hoy, el valor que el mercado atribuye a las acciones de Montebalito, S.A.

Por ello, la informacion segmentada por sectores de actividad se presenta dividida por:
1. Actividad Patrimonial: Alquileres y prestacion de servicios de activos en renta.

2. Energias Renovables: Promocion, gestion, explotacion y mantenimiento de Parques
Fotovoltaicos.

3. Otras Actividades: En este segmento se engloban las actividades de promocion,
actividad turistica y la de Gestion de Tesoreria ademas de otros ingresos y gastos que no
pueden ser atribuidos especificamente a ninguna linea de caracter operativo o que son el
resultado de decisiones que afectan globalmente a varias lineas de negocio.
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Segmentos principales de negocio

La actividad del grupo se centra fundamentalmente en Espafia y, en particular en la
Comunidad Canaria, aunque el Grupo Montebalito desarrolla actividades en otros paises
europeos, particularmente, en Francia, Rumania y Alemania.

b) Bases v metodologia de la informacién por segmentos de negocio

Cada sociedad del Grupo se dedica, basicamente, a un segmento del negocio. La informacion
por segmentos que se expone s¢ basa en la informacién contable de dichas sociedades. Se ha
mantenido la misma estructura de la cuenta de resultados al ofrecer la informacién por
segmentos de negocio. Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente
relacionados con la explotacion del mismo, mds los que le puedan ser directamente atribuibles.
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La afectacion de cada sociedad se presenta en el siguiente esquema:
. Mercado .
Patrimonio | Energias Europa | Euru'pla del
Sociedad en Renfa | Renovables Otras Espaiia Occidental Este
Montebalito, S.A. N - +f N - _
Meridional Canarias, 5.A. - - &) ¥ - -
Altos de Balito [, S.A. - - N < - _
Altos de Balito 11, §.L. - - ¥ A - .
Hoteles Balito, S.A. - - + ) - -
Meridional Europa SL - - + +f - -
Montebalito Energias Renovables, S.L. - + - ¥ - .
Meridional Solar, S.L. - y - A - -
SCI Consortium 132 Haussman V' - - - o -
Agricola Majorera, S.A. - § + - -
Fotovoltaica Fuerfeventura, S.L. - ¥ Y - -
Fotoventura I-XX, S.L. - ¥ + - -
Montebaiito German Fund GMBH 0 - - - ~ -
Talia DBevelopments One, S.R.L. - - Y - - v
Talia Developments Two, S.R.L. - - v - - Y
Talia Developments Three, S.R.L. - - v - - \f
Parque Fotovoltaica Puebla Montalban 7-15, S.L. - Y - ~ - -
Parque Fotovoltaica Puebla Montalban Maer, 8.L.. - v - ~ - .
Renovahles Futura, S.1. - v - 14' - -
La Moa Solar Fotovoltaica, S.1. < - N - .
Villabrazaro Solar, S.L. - Y - + - -
Villabrazaro Solar 1 a 50, S.L. - v - V’ - .
Vasari Desarrollos Energéticos, S.L. - ¥ - ~ - -
Fotovoltaica La Jorquera 1 a 19, 8.1 - Y - &) - -
Monte Erchie, S.L. - y + - _
Fama, S.R.1., - V N - _
Parque Fotovoltaico de Taracena, S.L. - V \‘ . -
Montesejo [talia, S.L. - y o - -
Moutesejo Poggio, S.L. - y N -
Montesejo Carda, $.L.. - ¥ ¥ -
Montesejo Piano, S.1.. - R N -
Montesejo Atella, 5.1, - Y N -
Urban Reit N N B

No existen ventas entre segmentos.
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Informacion por segmentos principales:

CUENTA DE RESULTADOS POR ! . RESTODE
SEGMENTOS ACUMULADO DICIEMBRE © . AREA = T4 | ACTIVIDADESY -~ TOTAL
2010 G - .. NEGOCIOS -
L2000 2009 | 2010 © 2009 . 2010 2009 2010 2009 .

IMPOR'TE NETO CIFRA DE NEGOCIOS 8351 20961 3086 3311 4191 2522 15628 26994
OTROS INGRESOS 50 511 - - 12 - 62 511
GASTOS VINCULADOS (642)  (632)  (853) (960} (2.008) (L.796) (3.503)  (3.388)
COSTE DE VENTAS (2.852) (15.856) - - (2009 (506) (4.951) (16.362)
MARGEN BRUTO 4907 4984 2233 2551 96 20 723 1955
GASTOS DE PERSONAL @71) (440 (43) (114 (L102)  (953) (1416)  (1.507)
OTROS GASTOS DE EXPLOTACION (527)  (820) (68) - (1.836) (1.876) {(2431)  {2.696)
TOTAL C. ESTRUCTURA (798)  (L260)  (111) (114} (2938) (2.829) (3.847) (4.203)
INGRESOS FINANCIEROS 101 132 4 1 189 264 295 407
GASTOS FINANCIEROS (G48)  (739) (1.562) (1.488) (1.724) (1.990) (3.835) (4.217)
RESULTADOS POR VENTA - - - - - 6 - 6
TOTAL R. FINANCIERO 447y (607) (1.559) (L477) (1.535) (1.720) (3.540) (3.804)
CASH FLOW 3662 317 564 90 (4378) (4329) (152)  (252)
AMORTIZACIONES (1929)  (640) - 2 (248) (226} (2177} (864)
PROVISIONES Y DETERIOROS (84)  (808) - QU4 (41} (0000 (825) (3.022)
AJUSTE INVERS INMOBILIARIA - - (2.493) (36) (1.493) (172} (3.986)  (208)
VARIACION VALOR RAZONABLE - - . - (280) 308 (280) 308
DIFERENCIAS DI} CAMBIO ) - - - (115 (644)  (115)  (644)
RDO. ANTES DE IMPUESTOS 1649 1669 (1.M9) M2 (7255) (7.063) (7535  {4.682)
IMPUESTO SOCIEDADES 630 (330) 65 8 1802 1614 2497 1292
RDO. DESPUES DE IMPUESTOS 2279 1339 (L864) 720 (5453) (5.449) (5.03%)  (3.390)
S0CIOS EXTERNOS 0 0
RESULTADOS EJERCICIO EN CURSO 2279 1339 (LB&4) 720 (5453) (5.449) (5.039) (3.390)
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Informacion de segmentos secundarios:

El cuadro siguiente muestra el desglose de determinados saldos consolidados del Grupo de
acuerdo con la distribucién sectorial de las entidades que los originan:

Energias Renovables Patrimonio en Renta Resto de Actividades Total
Euros 2010 2009 2010 2009 10 1009 2010 2009 ,

OTRA .
INFORMACION - - - - . - . .

Adiciones de activos
fijos variaciones de
perimelro - - - - - - - -

Adiciones de activos .
fijos 95 7.186 - - 67 - 162 7186

Baja de Aclivos fijos

neto de

amarlizaciones - - - . - - - -
Atnortizacion

Acumnlada (2.296) (638) - - (1094) - (3350} (638)
Pérdidas acumuladas

por deferioro de

activos fijos (339 (252) - - (1.78%) - (2122) {252)
Pérdidas por deterioro

reconovidas en cucnta
de resultados (88} (126) - - (334) - (422 {126)

ESTADO DE
SITUACION
FINANCIERA - - - - - - . -

ACTIVO - - - - - - - -

Aclivos uo corrienles 39.075 41.217 40.881 41732 29793 31.575 109745 115.524

Activos corrientes 11.362 17.879 [1.441 1.363 43,791 52.440 66,594 71.682

Participaeiones eo
cmpresas asociadas - - - - - - - -

Ackive Tofal

Conselidado 50.437 59.096 52,321 44.095 73.584 84.015 176.343 187.206
PASIVO - - - - - - - -
Pasivos no corrienies 10.340 13,504 23.922 28197 32.363 44.208 86.625 B5.90%
Pasivos comrientes 7.103 7.666 892 1.383 11.565 16.042 19.560 25.091

Pasivo total
conselidado 17.443 21170 14,814 29.580 63.928 60,250 106,185 111.000
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NOTA 7. INMOVILIZADO INTANGIBLE

54

El detalle y movimiento de inmovilizado intangible a lo largo de los ejercicios 2010 y 2009 ha

sido el siguiente, en miles de euros:

Coste
Licencias
Aplicacioncs Informaticas

Total Coste

Amortizaciones Acumuladas
Licencias

Aplicaciones Informéticas

Total Amortizaciones Acumuladas

Neto

VIlrlmovilrzado Intangible (miles de euros)

2008 Altas 2009 Altas

4511 . 4511 ;
13 ; 13 ;
4524 - 4524 .
(50) (50) 227)

(4) 3 M 3

)] (53) (57 (230)
4.520 (53) 4.467 (230)

2010
4511
13
4.524
(277)
(10
287)

4.237

Las patentes, licencias, marcas y similares, se corresponden con el valor de las licencias de
produccion eléctrica, tanto de parques fotovoltaicos (Vasari Desarrollos Energéticos y
Villabrizaro) como de construcciones de paneles sobre techo (Renovables Futura), puestos de
manifiesto en la adquisicién de dichas sociedades como diferencia entre el coste y el valor
teorico de dichas sociedades, segin el siguiente detalle:

Elemento
Actividad Renovables
Licencias Villabrizaro

Licencias La Carolina

Otras
Aplicaciones Informiticas

Total

Euros 7
Amortizac Valor Neto
Coste ifn Deterioro  Contable
3.498 (175) - 3.323
1.013 (102) - 912
13 (10 - 2
4.524 (287) - 4,237
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NOTA 8. INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle y movimiento de inmovilizado material a lo largo de los ejercicios 2010 y 2009 ha
sido el siguiente, en miles de euros:

* INMOVILZADO MATERIAL (miles de euros).
) Reclasifi ' -
2008  Altas  caciomes 2009 ©  Altas  Bajas 2010

Coste

Terrenos 6.729 13 - 6.742 - - 6.742
Inmovilizado cn curso 1 - 221 222 - - 222
Inmucbles para uso propio 7.898 - 7.898 - - 7.898
Instalaciones Téenicas y Mobiliario y otros 1.687 7.736 26108  35.531 165 (150) 35.546
Anticipos de inmovilizado - 183 - 183 - - 183
Total Coste 16.315 7932 26329 50.576 165 (150) 50591
Amortizaciones Acumuladas

Inmucbles para uso propio (221) (63) - (284) (76} - (360)
Instalaciones Téenicas y Mobiliario y otros (633) (800) 50 (1.403) (1.876) - (3.279)
Total Amortizaciones Acumuladas (874) (863) 50 (1.687) (1.952) - (3.639)
Deterioros

Terrenos (736) (963) - (1.701) (422) - {2.123)
Total Deterioros (736) (965) - (1701) (422) - (2.023)
Neto 14.705 6.104 26379 47.188 2209 (150) 44.829

En el gjercicio de 2009 se reclasificaron los activos correspondientes a los parques
fotovoltaicos de La Carolina y Villabrazaro. Ademas se dotdé una provision por
desmantelamiento de los mismos parques por importe de 507 miles de euros. El importe de las
inversiones del ejercicio 2009 fue de 7.186 miles de euros de activos fotovoltaicos
correspondientes a Villabrazaro y 42 miles de euros en otros tipos de activos. Se realizaron
anticipos por reformas de los edificios de Berlin por importe de 174 miles de euros.
Asimismo, se doto provision por deterioro de los terrenos de “El Molar” por importe de 837
miles de euros y de “Hellin” por importe de 128 miles de euros va que la tasacion de los
mismos estaban por debajo del coste.

En 2010 se ha dotado deterioro en los Terrenos de El Molar y de Hellin por importe de 334 y
88 miles de euros respectivamente.

Dentro de la partida de inmovilizado material se encuentra las oficinas de Maria de Molina. El
50% de estas oficinas se encuentran subarrendadas a un tercero. Sin embargo, el 50% del valor
de las mismas no se ha clasificado a inmuebles de inversion debido a que no pueden ser
vendidas separadamente por un problema con la divisién horizontal.

Al 31 de diciembre de 2010 y de 2009 no existian compromisos firmes de compra o venta de
inmovilizado material.

\
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No hay activos materiales sujetos a restricciones de titularidad o pignorados como garantia de
pasivos.

Montebalito y las sociedades filiales tienen formalizadas polizas de seguros para cubrir los
posibles riesgos a los que estan sujetos los diversos elementos del inmovilizado, entendiendo
que dichas polizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

El Grupo activa como mayor valor del coste del inmovilizado material, el fondo que se destina
a desmantelar y retirar el activo, asi como la rehabilitacién del lugar sobre el que se asienta, en
la medida que deban ser considerados como una provisién para gastos y obligaciones futuras,
reflejando como contrapartida la correspondiente provisién para desmantelamiento (nota 18).
El valor neto contable al 31 de diciembre de 2010 del inmovilizado material correspondiente a
este concepto asciende a 482 miles de euros (507 miles de euros al 31 de diciembre de 2009).

El Grupo ha revisado los importes en libros de sus activos materiales y ha determinado que no
existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor
adicionales a las que quedan contabilizadas al 31 de diciembre de 2010. En particular, se ha
realizado test de deterioro para los parques de la Carolina y de Villabrazaro de acuerdo con el
escenario descrito en la nota 23 de Contingencias, no habiéndose obtenido pérdida de valor.

El detalle y valoracion al 31 de diciembre de 2010 de los activos materiales propiedad del
grupo es el siguiente:

Inmovilizado Material 7 Miles de euros )
i ! Amortizaci . Valor Neto : Tasacién  Plusvalia/
Elemento T Coste ! 6n Deterioro  Contable 2010 Minusvalia

Actividad Renovables

Terrenos Hellin 1.512 - (340) 1.172 1.172 -
Parque Fotovoltaico La Jorquera 11.701 (1.150) - 10.551] 10.551 -
Parque Fotovoltaico Villabrazaro 22.290 (1.109) - 21.180 21.180 -
Paueles sobre techo [.a Moa 304 (30} - 272 325 53

Actividad Patrimonizl

Oficinas Maria de Molina 39 (Madrid) 7.409 212y - 7.197 7.334 136
Resto Actividades: Actividad de

Promocién

Oficinas General Vives 489 (86) - 403 484 81
Finca Agricola Mgjorera 1.081 - - 1.081 1.289 204
Terrenos El Molar 4.001 - (1.783) 2.218 2218 -
Otro inmovilzado material 1.557 (802} - 755 - -
Total 50.344 (3.390) (2.123) 44.829 44.553 476

En 2010 se ha dotado deterioro en los Terrenos de El Molar y de Hellin por importe de 334 y
88 miles de euros respectivamente.
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El detalle y valoracién al 31 de diciembre de 2009 de los activos materiales propiedad del
grupo era el siguiente:

Inmovilizado Material miles de euros

' Amortiza-  Deprecia-  ValorNeto  Tasacidn  “Plusvalia/

Elemento Coste cidn cién Contable. 2009 Minusvalia

Oficinas General Vives 489 8 - 411 494 83
Oficinas Maria de Molina 39 (Madrid) 7.409 (149) - 7.260 7.627 367
Finca Agricola Majorera 1.078 - - 1.078 1.371 293
Terrcnos El Molar 3.999 - (1449 2.550 2.551 1
Terrenos Hellin 1.312 - (252) 1.260 1.260 “
Parque Fotoveltaico La Jorquera (La Carolina) 12.625 (623) - 11.037 14.280 3243
Parque Fotovoltaico Villabrazaro 25.846 - - 22521 27.700 5179
Paneles sobre iecho La Moa 304 (15) - 118 325 207
Otro inmovilzado material 1.828 (876) - 953 - -
Total 55.090 (1.741) (1.701) 47,188 55.608 9.373

En el ¢jercicio 2009 se dotaron provisiones por deterioro de los Inmuebles por importe de 965
miles de euros correspondientes a los terrenos de El Molar y Hellin.

Elementos totalmente amortizados v en uso

El desglose, por epigrafes, de los activos mas significativos totalmente amortizados y en uso,
se muestra a continuacion, con indicacion de su valor de coste, en miles de euros:

31/12/2010 31/12/2009
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros - 27

Total - 27

Arrendamientos financieros
Del importe contabilizado en inmovilizado material, los importes mas significativos de

arrendamientos financieros se corresponden con las oficinas de Maria de Molina 39 y el
parque de La Carolina, las cuales se mantienen en régimen de Leasing Inmobiliario.

Gastos financieros capitalizados

En el gjercicio 2010 y en el ejercicio 2009 el Grupo no ha activado gastos financieros como
inmovilizado material.

Otra informacion

La totalidad del inmovilizado material del Grupo se encuentra afecto a la explotacion y
debidamente asegurado y no estando sujeto a ningan tipo de gravamen.

Y
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El Grupo tiene formalizadas pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a los que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material, entendiendo que dichas polizas
cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

NOTA 9. INMUEBLES DE INVERSION

El movimiento de los inmuebles de inversion a lo largo de los ejercicios 2010 y 2009 ha sido
el siguiente, en miles de euros:

- Tamuebles de inversi6n (miles de euros) - : S
- Ajuste ' .- Ajuste. -

' valor- ‘ " valor
2008 Altas Bajas razonable 2009 - Altas Bajas razonable 2010
Coste
Terrenos (2.110 - - 1 12.121 - (238) {470) 11.413
Construcciones 41.641 - (30) (21 41392 139 (244) (3.515) 37.772
Tutal Coste 53.751 . (30) (208)  53.513 139 (482) (3.985)  49.185

En el gjercicio 2009 no hubo incorporaciones ni bajas significativas de este tipo de activos.

En el ejercicio 2010 se vendieron dos viviendas de Eurocan destinadas al arrendamiento por
importe cuyo coste fue de 482 miles de euros. Las altas producidas se corresponden con los
costes de la reforma del edificio Schonhauser por importe de 139 miles de euros.

El valor razonable de los activos ha disminuido de manera global en 3.986 miles de euros, 208
miles de euros en el gjercicio anterior.

El Grupo Montebalito ha revisado los importes en libros de sus inmuebles de inversién y ha
determinado que no existen indicios de que dichos activos hayan sufrido una pérdida por
deterioro de valor por encima de las que se han registrado.
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El valor razonable de las inversiones inmobiliarias, calculado en funcidn de las tasactones
realizadas a 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009 por los expertos
independientes que se indican mas adelante, se expone a continuacion:

Valor tasacifn  Valor tasacidn'

Inmuebles (miles de euros) 2009 2010 Diferencia

Villas de Tauro 4.341 4.076 (265)
Haussman 14.358 14.250 (108)
Dessauer 10.750 6.500 (4.250)
Menzel 3.150 3.300 150
Kastanienallee 6.200 5.800 (400)
Korsorer 3.000 3.000 -
Schonhauser 3.335 6.100 2.765
Schildron 3.950 3.300 (650)
Naves Miller 3.093 2.139 (954)
Eurocan inmuebles de inversion 994 720 (274)

53.171 49.185 (3.986)

A continuacién se detallan los ingresos derivados de las rentas y los gastos directos de
explotacion provenientes de las inversiones inmobiliarias propiedad de las entidades
consolidadas:

Inmuebles (miles de euros) 2010 2009

Inmuebles

Villas de tauro 91 54
Haussman 904 993
Edificios Alemania 1.895 1.934
Naves Miller 1 -
Eurocan inmuebles de inversion 15 22
Total ingresos 2.906 3.003
Villas de Tauro (3) 3)
Haussman (130) (236)
Edificios Alemania (723) (922)
Naves Miller (13) &)
Eurocan inmuebles de inversion (5) &
Total gastos (874) (L.173)
Total ingresos netos 2.032 1.830
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El detalle de las inversiones inmobiliarias del Grupo al 31 de diciembre de 2010 y 2009, segiin
su emplazamiento, es el siguiente:

Superficie sobre rasante

Importe (miles de euros) (m?)
Emplazamiento 2010 2009 2010 2009
Inmuebles
Canarias 6.935 8.906 8.960 9.110
Paris 14.250 14.358 14.597 14.597
Berlin 28.000 30.250 30.046 30.046
Total 49.185 53.514 53.603 53.753

La tipologia de los edificios se presenta en ¢l siguiente esquema:

% sobre superficie

Tipologia 2010 2009
Servicios Hoteleros 13,09% 13,09%
Viviendas 49,78% 49,78%
Oficinas 22,06% 22.06%
Locales comerciales 6,86% 6,86%
Naves Industriales 8.21% 8,21%
Tatal 100,00% 100,00%

Sobre los inmuebles de inversion del Grupo existen hipotecas cuyo saldo pendiente a 31 de
diciembre de 2010 asciende a 26.710 miles de euros (26.334 miles de curos al cierre del
gjercicio anterior). Sobre bienes situados en Espafia 4.618 miles de euros (5.071 miles de
euros ejercicio anterior), sobre bienes situados en Berlin 14.728 miles de euros (13.563 miles
de euros ejercicio anterior) y sobre bienes situados en Paris 7.364 miles de euros (7.700 miles
de curos ejercicio anterior). El desglose es el siguiente:

Valor Tasacién

Inmuebles (miles de euros) 2010 ’ Hipatecas

Villas de tauro 4.076 2.630
Haussman 14,250 7.364
Dessauer 6.500 4.495
Menzel 3.300 1.324
Kastanienallee 5.800 2.975
Korsorer 3.000 1.788
Schonhauser 6.100 1.495
Schildron 3.300 2.651
Naves Miller 2.139 1.655
Eurocan inmuebles de inversion 721 333

49.185 26.710
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NOTA 10. ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA
SIMILAR

10.1) Arrendamientos financieros (¢l Grupo como arrendatario)

Los principales activos financiados mediante contratos de arrendamiento financiero son los
que se indican a continuacion, en miles de euros:

Valor Duracién Tiempo
Costedel  Opciénde delcontrate Transcurrido Cuotas Cuotas

Descripcion Bien compra (Afios) (Aios) Satisfechas Pendientes
Oficinas
Maria de
Molina 39 7.256 48 15 3,13 824 4984
Parque Solar
la Jorquera 12.000 87 15 2,6 889 8.711

19.296 105 - - 1713 13.695

10.2) Arrendamientos operativos (el Grupe como arrendatario)

El cargo a los resultados del ejercicio 2010 en concepto de arrendamiento operativo de las
empresas con una mayor actividad ha ascendido a 1.435 miles de euros (1.450 miles de euros
en ¢l ejercicio anterior). Ver nota 24.

Los principales gastos por arrendamientos operativos del grupo se corresponden con los
meurridos como consecuencia de los coniratos constitutivos de derecho de servidumbre
firmados con los propietarios de terrenos sobre los que se construyen los parques fotovoltaicos
y por la explotacion del complejo hotelero propiedad de Renta Residencial (empresa del
Grupo). Los contratos sobre derechos de superficie fueron firmados en los ejercicios 2008 y
2009 por una duracion de entre 25 y 35 afios y devengan un gasto en cada ejercicio de 68
miles de euros que se revisa anualmente en base al LP.C.

La parte de arrendamiento de la explotacion hotelera de Altos de Balito asciende a 1.393 miles
de euros cuyo plazo de vencimiento es en 2011 y que el Grupo tiene la intencion de no
continuar con el mismo.

10.3) Arrendamientos operativos (el Grupo como arrendador)

Los principales ingresos por arrendamientos operativos del grupo se corresponden con los
generados por los inmuebles de inversion en renta descritos en la nota 9.
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NOTA 11. ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

El detalle de los activos financieros no corrientes al 31 de diciembre de 2010 y 2009 en miles
de euros es el siguiente:

31/12/2010 31/12/2009

IPF’s a largo plazo 46 [.104

Total 46 1.104

En este epigrafe se incluyen, principalmente, fianzas y distintos IPF’s y cuentas corrientes
remuneradas no dispombles como garantia de avales prestados en la construccion y venta de
parques Fotovoltaicos.

Durante 2009 se invirtieron 1.058 miles de euros en una IPF en Caixa Catalunya a un tipo de
interés del 2,65%, con vencimiento en mayo de 2011, como garantia del parque de Bargas
vendido en mayo de 2009.

El detalle de estos activos financieros en funcion de su clase y categoria es el siguiente:

Clases Valores representativos de deuda
Categorias 31/1272010 - 31/12/2009
Préstamos y partidas a cobrar 46 1.104

NOTA 12. EXISTENCIAS

La composicién de este epigrafe al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente, en miles
de euros:

2010 2009
Terrenos 21.350 21.454
Inmuebles terminados 22.553 24.857
Inmuebles en construccion - -
Proyectos fotovoltaicos en curso 3.057 2.823
Proyectos fotovoltaicos terminados - -
Total 46.960 49.134
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Terrenos e inmuebles

La tipologia de las existencias de las obras en curso y promociones construidas de las
sociedades del Grupo a 31 de diciembre de 2010 y 2009 corresponde a edificios de primera
vivienda junto a los productos vinculados, en su caso, a dichas promociones, tales como plazas
de garaje y locales comerciales.

El detalle de los terrenos ¢ inmuebles al 31 de diciembre de 2010 y 2009 por ubicacion
geografica, asi como los valores de tasacién obtenidos en los correspondientes test de
deterioro realizados por el Grupo en dichas fechas, son los siguientes:

(miles de euros) 2010 2009
Tasacifn o Tasacién o ‘
. : estimaciones | Plusvalia / estimaciones Plusvalia /
Elemento Coste neto de valor Minusvalia Coste neto de valor Minusvalia

RUMANIA

1.- Terrenos

[unescu 9 - " - 2.725 2,725

Servan Boda 5.810 7.097 1.287 5.784 7.788 2.004

2.- Inmuebles terminados

Residenz 1.512 1.512 - 1.707 1.707 -
ISLAS CANARIAS

1.- Terrenos

Balito 8.776 10.582 1.806 9.128 15.546 6.418

Suerte de la cruz 214 214 - 214 214 -

San Agustin 6.541 7.974 1.433 6.541 9.052 2,511

2.- Inmuebles Construidos

Siele Palmas 9.726 13,339 3.613 10.102 15.690 5.588
San Fernando 10.787 14.068 3281 11.280 16.683 5.403
Caideros 146 146 - 283 283 -
Garajes Secretario Artiles 382 382 - 321 321 -
Eurocan - - -, 713 1.235 522
Caserones - - - 238 238 -
Total 43903 55.314 11411 46.311 71.482 25171

Las tasaciones al cietre del ejercicio 2010 han sido realizadas por TINSA en lo que respecta a
las ubicaciones en Canarias y por BNP Real Estate y Euroest las ubicadas en Rumania. Dichas
tasaciones estan realizadas al 31/12/2010.

El Grupo ha dotado en el gjercicio 2010 un deterioro de valor de existencias por importe de
414 miles de euros (2.359 miles de euros en el ¢jercicio anterior). Ver nota 24,

i
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Del importe deteriorado en el ejercicio anterior, 1.707 miles de euros corresponden al
deterioro por la totalidad del valor contable de los terrenos Gheorghe lonescu Sisesti 118-120
situados en Bucarest (Rumania), al existir doble inmatriculaciéon. El Grupo ha realizado esta
estimacion como consecuencia de las demandas reivindicatorias de la propiedad de dichos
terrenos, interpuesta por Adunarea Spirituala Nationala a Bahailor (o Bahai) ante el Juzgado
del Sector 1 de Bucarest. Con fecha 15 de octubre de 2009 dicho Juzgado emitio su sentencia
resolviendo a favor del demandante (Bahai) declarando que la propiedad y la posesion
corresponden a dicha entidad. El Grupo ha presentado recurso de apelaciéon contra esta
sentencia, encontrandose pendiente de resolucién a esta fecha. Adicionalmente, ha demandado
a la oficina del catastro en Rumania y al vendedor, por importe de 4.110 miles, en concepto de
dafios y perjuicios. Este procedimiento esta suspendido hasta que se produzca un fallo
definitivo sobre las demandas anteriores.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 existen activos en existencias en garantia de diversos
préstamos hipotecarios y promotores, vinculados a promociones en curso, cuyos saldos a 31
de diciembre de 2010 y 2009 ascienden a 27.054 miles de euros y 34.609 miles de euros
respectivamente. También estdn hipotecadas las parcelas de Balito (Mogan) con el motivo de
la ampliacion de garantia de la péliza de crédito por importe de 16.300 miles de euros en el
gjercicio anterior (como complemento de la garantia de las acciones de Realia). Dicho detalle
es el siguiente:

Prestamos asociados existencias (miles de euros) ) 2010 2009

Area Promocion

San Fernando 9.976 10.194
Siete Palmas 8.467 9.277
Eurocan - 460
Caserones - 196
Terreno San Agustin 5200 5.200
Taotal 23,643 25.327

Provectos fotovoltaicos

Durante el ejercicio 2010 el Grupo ha continuado desarrollando, como ya hizo en ¢jercicios
anteriores, la linea de negocio de Energias Renovables.

En el ejercicio 2008 se crearon dos parques fotovoltaicos en Villabrdzaro y La Carolina por
una potencia equivalente a 7 MW ademas de terminar los parques de Herencia, Bargas,
Abenojar y Puebla de Montalbdn de 154MW. En ese mismo ¢jercicio se vendieron dos
parques de una potencia equivalente a 9,4MW.

Durante el ejercicio 2009 se vendi6 el parque de Bargas, de 5,5 MW, por un importe total de
18.310 miles de euros (correspondiente al 50%), lo que ha supuesto un beneficio para el
Grupo de 2,5 millones de euros.
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Como consecuencia de los acuerdos intencionales firmados con Urbas Guadahermosa, durante
el ejercicio 2009 se adquirid la licencia del parque fotovoltaico de Heras de Ayuso por importe
fijo de de 400 miles

Durante 2010 se completaron las obras del parque fotovoltaico en Heras de Ayuso
(Guadalajara) con una potencia equivalente a 1,08 Mw y se vendié por un importe de 750
miles de euros, sin generar beneficio (ver nota 13).

Asimismo, durante el ejercicio 2010, el Grupo mantiene en propiedad los parques de
Villabrazaro, 1.a Carolina y la cubierta solar de L.a Moa, que han sido activados como
inmovilizado ya que el Grupo tiene pensado mantenerlo en su activo. Ademas ha iniciado las
obras para la creacién de un parque fotovoltaico en heras de Ayuso (Guadalajara) con una
potencia equivalente a 1,08 Mw.,

Dentro del marco de los acuerdos intencionales con Urbas, durante el ejercicio 2010 se ha
adquirido la licencia del parque fotovoltaico de Taracena por importe de de 990 miles de euros
(ver nota 13).

El detalle de los proyectos fotovoltaicos clasificados en existencias al 31 de diciemnbre de 2010
y 2009 por ubicacioén geografica, asi como sus correspondientes valores estimados en los
correspondientes test de deterioro realizados por el Grupo en dichas fechas son los siguientes:

(miles de euros) 2010 2009 e
Tasacibn o & Tasaciéno - - N
Coste - esﬁmaqiiijles Plusvalia / - Coste estimaciones Plusvalia / |
Elemento neto devalor Minusvalia neto devalor  Mipusvalia:
PENINSULA
3.- Parques Fotovoltaicos en
curso (*)
Puebla de Montalban 228 228 - 252 252 -
Heras de Ayuso - - - 2,221 2.956 735
Ablitas 148 148 - 148 148 -
Sitrama 31 31 - - - -
Fontella 77 77 - 77 77 -
Otros 31 31 - 42 42 -
Rotello 1.167 1.167 -
Taracena 1.150 1.150 - 8 8 -
Usanos 10 10 - 4 4 -
Atella 36 36 - 4 4 -
Monte 10 10 - 3 3 -
Pietra | 1 - 1 1 -
Piano 28 28 - 14 4 -
Carda 48 48 - 32 32 -
Popgio 92 92 - 17 17 -
Total 3.057 3.057 2.823 3.558 735
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El valor estimado por el Grupo al 31 de diciembre de 2010 como test de deterioro de estos
activos se ha obtenido mediante ofertas de venta en ¢l mercado segin la tarifa asociada a dicho
parque. De acuerdo con estas estimaciones no se han puesto de manifiesto deterioros de valor
de estos activos al 31 de diciembre de 2010.

Durante el ejercicio 2009 se doté deterioro de valor de los activos correspondientes al parque
fotovoltaico de Puebla de Montalban por importe de 131 miles de euros (nota 24), al haberse
quedado en suspenso la construcciéon de dicho parque. Este deterioro de valor se ha calculado
de acuerdo con las mejores estimaciones de la direccion del Grupo de los importes
recuperables de dichos activos en base a las nuevas negociaciones con proveedores que se
estan realizando para continuar con la construccion del parque vy de acuerdo con la tarifa
oficial que seria aplicable a la produccion.
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Periodo de realizacion de existencias

A continuacién se detalla una estimacion a fecha de cierre de 2010 sobre el periodo de
realizacidn de las existencias:

(miles de euros) o 2010
Elemenio Coste 1 afio - Mis de un afio
RUMANIA
1.- Terrenos
Tunescun 9 - 9
Servan Boda 5.810 - 5.810

2.- Inmuebles terminados

ISLAS CANARIAS

1.- Terrenos
Balito 8.776 - 8.776
Suerte de la cruz 214 - 214
San Agustin 6.541 - 6.541

2.- Inmuebles Construidos
Siete Palmas 9.726 (3.786) 5.940
San Fernando 10.787 (3.496) 7.291
Caideros 146 (67) 79
Garajes Secretario Artiles 382 (40) 342

PENINSULA

1.- Parques Fotovoltaicos en curso
Puebla de Montalban 228 - 228
Ablitas 148 - 148
Sitrama 31 - 31
Fontella 77 - 77
Otros 31 - 31
Rotello 1.167 - 1.167
Taracena 1.150 (1.150) -
Usanos 10 - 10
Atella 36 - 36
Monte 10 - 10
Pietra 1 - 1
Piano 28 - 28
Carda 48 - 48
Poggio 92 - 92

Total 46.960 (10.051) 36.899
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NOTA 13. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2010 y 2009 en miles de euros es la
siguiente:

2010 2009
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 1.703 2,134
Clientes empresas del grupo y asociadas 3 222
Deudores varios 4.783 4.025
Personal 5 1
Activos por impuesto corriente (nota 21) 214 551
Otros crédifos con Administraciones Piblicas (nota 21) 2.023 2.794
Deterioros (1.988) (2.459)
Clientes (298) (770)
Deudores varios (1.690) (1.689)
Total 6.743 7.268

Los clientes por ventas y prestacion de servicios y clientes empresas del grupo y asociadas a la
fecha de estado de situacion financiera de situacion incluyen los importes a cobrar procedentes
de:

Clientes 2010 2009
Ventas de promociones inmobiliarias 64 246
Servicios hoteleros 383 717
Venta electricidad 585 713
Operacion y mantenimiento parques 23 77
Alquileres 652 603
Deterioros (298) (770)
Alquileres (298) (271)
Promociones - (183)
Hotelero - (316)
Total 1.409 1.586
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La partida de deudores varios, sin incluir los créditos con la Administracién Publica, se
corresponde principalmente con:

deudores varios 2010 ‘ 2009
Saldo Urbas Guadahermosa 508 1.383
Anticipo a Proveedores 259 226
Saldo Compafiia Mediterrdnea 1.051 1051
Promociones 1.897 1.177
Operacion y mantenimiento parques 954 -
Otros 114 189
Deterioros (1.690) (1.690)
Saldo Compaiiia Mediferranea (551) (551)
Promociones (1.139) (1.139)
Total 3.093 2.336

Los saldos de “deudores varios” se corresponden, principalmente, con:

1.

Anticipo concedido en el ejercicio 2008 a Compafiia Mediterranea de Energia Solar, S.L.
(o Cia. Mediterranea) para la compra de paneles destinados al parque de Villabrazaro,
cuyo importe pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2010 asciende a 1.051 miles de
euros. Ante el impago de la cantidad pendiente por parte de la Cia. Mediterranea, ¢l
Grupo interpuso demanda de juicio ordinario frente a la citada sociedad en reclamacion de
la cantidad de 1.049 miles de euros mas intereses de demora, estando sefialado el juicio
para el 28 de abril de 2011.

Con fecha 20 de enero de 2010 Compaiifa Mediterranea de Energia Solar, S.L. (Cia
Mediterranea) presentd ante el Juzgado de Primera Instancia n® 1 de Torrevieja, escrito de
alegaciones a la demanda interpuesta por el Grupo Montebalito en reclamacion de los
saldos deudores descritos en el cuadro anterior. En este escrito de alegaciones la Cia.
Mediterranea se allano parcialmente respecto tan solo a la cantidad de 501 miles de euros,
oponiéndose por el contrario al resto del importe demandado, esto es, 548 miles de euros.

Por otro lado, en la demanda se solicitd la medida cautelar de embarpo preventivo de
bienes de la demandada, habiéndose celebrado la vista el 1 de diciembre de 2009. El
Juzgado dicté6 Auto con esa misma fecha estimando la adopcion de la medida cautelar,
declarando embargada la devolucién que por IVA tuviera derecho a percibir la
demandada.

El 1 de febrero de 2011 la demandada ingres6 785 miles de euros en la cuenta del Juzgado
de Torrevieja, que es la cantidad retenida por devolucion del IVA.
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Teniendo en cuenta las consideraciones reflejadas por la Cia. Mediterranea en su escrito
de alegaciones a la demanda, los Administradores del Grupo decidieron, en 2009, dotar
deterioro de valor del saldo deudor por importe de 551 miles de euros, deterioro que
persiste en el gjercicio 2010 y quedando, por tanto, un saldo neto a 31 de diciembre de
2010 de 500 miles de euros, el mismo que en el ejercicio anterior.

. Deuda mantenida por la sociedad Urbas Guadahermosa (o Urbas), por importe de 508

miles de euros al 31 de diciembre de 2010 (1.383 miles de euros al 31 de diciembre de
2009), como consecuencia del anticipo realizado por el Grupo a dicha sociedad para la
gestion de licencias de parques fotovoltaicos. Esta deuda pendiente devenga intereses por
un importe de 192 miles de euros en el ejercicio 2010 y 85 miles de euros en el ejercicio
2009.

Como consecuencia de esta deuda se firmaron diferentes acuerdos entre el Grupo y
Urbas Guadahermosa con las siguientes caracteristicas:

" Con fecha 11 de diciembre de 2008, Urbas realiza un reconocimiento de deuda por
importe de 1.678 miles de euros, con garantia hipotecaria sobre tres fincas
propiedad de Urbas ubicadas en el término municipal de Vadeaveruelo, si bien a la
fecha dichas cargas no han podido ser inscritas en el registro de la propiedad.

" Se alcanzan diversos acuerdos intencionales encaminados a la adquisiciéon por
parte del Grupo Montebalito de determinados proyectos y derechos de
instalaciones de parques fotovoltaicos que son propiedad de Urbas, acorddndose la
liquidacién de 1a deuda reconocida en el pago de dichas adquisiciones.

n Segun el acuerdo entre las sociedades Urbas Guadahermosa y Montebalito, S.A.,
los pagos a realizar por Montebalito, S.A. a la primera, en las adquisiciones, se
estimaran mediante porcentaje sobre el resultado estimado por la venta. Estos
porcentajes son los siguientes:

a.- Los primeros 0,40 céntimos de euro por Kw corresponden a Montebalito
Energias Renovables.

b.- Los siguientes 0,20 céntimos de euro por Kw corresponden a Urbas
Guadahermosa por la cesion de las licencias.

c.- Y de los restantes 0,40 céntimos de euro por Kw les corresponde 2/3 a
Montebalito Energias Renovables y 1/3 a Urbas Guadahermosa.
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= Durante el ejercicio 2009 y como consecuencia del acuerdo anterior, el Grupo
adquiri6 el 100% de las acciones de la sociedad Parque Fotovoltaico de Heras de
Ayuso, S.L., propietaria de las licencias de dicho parque, por un precio fijo inicial
de 400 miles de euros, los cuales fueron destinados a cancelar parte de la deuda de
Urbas, méas un precio variable correspondiente a una participacion en el resultado
de la futura venta o comercializacion que el Grupo Montebalito haga de dicho
parque (ver nota 11). Dicha participacion que supondria mayor precio de
adquisicion, ascenderia a un tercio del resultado obtenido en la venta corregido por
determinadas partidas en correspondencia con la gestion y asuncion de riesgo que
realiza el Grupo y corregido también, en su caso, por la produccion de energia
efectivamente generada por el parque en el momento de su venta a terceros. Dado
que la venta del Parque, no produjo beneficio (ver nota 3. g)), el precio final de
dicha adquisicién no se vio modificado.

. Durante el ejercicio 2010 se adquirid €l 100% de las acciones de la sociedad
Parque Fotovoltaico de Taracena, S.L. (ver nota 12), propietaria de las licencias de
dicho parque, por un precio fijo inicial de 990 miles de euros, los cuales han sido
destinados a cancelar parte de la deuda de Urbas. La contraprestacion final (pago
contingente), que se determinara de acuerdo a las condiciones descritas en los
puntos anteriores en funcion del resultado de la venta de este parque, no ha sido
registrada al no poder estimarse con fiabilidad. Los fondos propios de la sociedad
ascendian a 1.180 miles de euros. Dicha diferencia se estimaba como un mayor
coste de las licencias que no estaba justificado segin la tarifa a la que estaba
preescrito ese parque.

= Como consecuencia del acuerdo anterior, al 31 de diciembre de 2010 se
encuentran en estudio y pendiente de decisiéon las adquisiciones de diversos
parques situados en Torrejon del Rey, Romanones y Usanos.

Los Administradores de la Sociedad Dominante estiman que el saldo deudor mantenido
con Urbas al 31 de diciembre de 2010 es recuperable en su totalidad teniendo en cuenta,
el resto de adquisiciones de parques previstas realizar.

3. El Grupo Montebalito tiene dotada una provision por importe de 1.139 miles de euros,
principalmente, por importes irrecuperables que, se estiman, en ese mismo importe. Estos
saldos dudosos se refieren, sobre todo, a la actividad de promocion.

4. El Grupo Montebalito tiene dotada una provision por importe de 316 miles de euros.
Dicha deuda le fue reclamada al deudor Servatur por incumplimiento de contrato de
arrendamiento. La Sala de lo Civil del Tribunal Supremo ha dictado sentencia favorable
estando pendiente, en la actualidad la ejecucion de la sentencia.

Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar figura por coste amortizado.

Los saldos deudores comerciales y otras cuentas a cobrar incluyen deterioros causados por
riesgos de insolvencia seglin se detallan en los esquemas anteriores.

\
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Los administradores consideran que dada la naturaleza de estos activos, sus valores contables
no presentan diferencias significativas con sus valores razonables.

NOTA 14. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente, en miles de
euros:

2010 2009
Activos de renta variable 4.368 4.648
IPF’s a corto plazo 5.419 5.706
Fianzas y depdsitos 119 385
Deudas con empresas del Grupo 1.051 1.179
Total 10.957 11.918

La cartera de renta variable al 31 de diciembre de 2010 y 2009 se corresponde con 2.800.000
acciones de Realia Bussiness, S.A., sociedad cotizada en el mercado continuo de Madrid.
Estas acciones son valoradas de acuerdo con sus valores de cotizacion en dichas fechas. Dicha
cartera de acciones se encuentra pignorada en garantia de una poliza de crédito suscrita con
Bancaja, de limite 16.300 miles de euros y vencimiento 31 de julio de 2014. Puesto que el
valor de las mismas no garantiza la totalidad del limite de la pdliza, el Grupo ha formalizado
garantia adicional de sus parcelas ubicadas en Mogan (Parcelas Balito). Ver nota 12

El detalle de la valoracion de estas acciones al 31 de diciembre de 2010 y 2000 es el siguiente:

2008 2009 2010
‘ Ajuste .Ajuste :
Valor, " Valor
valor | (itesde | - . Valor | (ies de. |
realizacién |~ pyrog) - Realizacién | “oprgsy. .|
N° | (miles de” - T (milesde [ 1
Acciones Titulos |- eurds)..| Importe | N*Titulos | euros) Tmporte - | N2 Titulos |

Mercado Continuo

REALIA 2.800.000 4340 308] 2.800.000 4.648 -280 | 2.800.000 4.368

Total I}.BG0.0UU 4.3m 3!)8—| 2.800.000 4.648' 3E| 2.800.000| 4.648
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Los IPF’s a corto plazo al 31 de diciembre de 2010 se constituyeron como garantia de avales
prestados por los conceptos que se detallan a continuacién:

Importe (miles de
Entidad euros) Avales prestados Vencimiento

Centingencia por Impuesto Sociedades cn Francia

Espirito Santo 1.736  venta edificios Haussman y Faissandcrie Encro 2011
Espirito Santo 238 Desmantelamiento parque de La Carolina Indefinido
Espirito Santo 88 Aumento [inea evacuacion La Carolina Indefinido
Caixa Catalunya 1.143  Garantfa Produccion Parque Bargas Abril 2011
Caixa Catalunya 86 Aval mesa evacucién La Puebla de Montalban Indefinido
Banco Popular 17 Garantia producci6n Paneles sobre techo Hervaz Febrero 2011
Total 3.308

Ademiés existen depositos a corto plazo con Banco de Valencia por importe de 2.111 miles de
euros.

Los IPF’s a corto plazo al 31 de diciembre de 2009 se han constituido como garantia de avales
prestados por los conceptos que se detallan a continuacion:

El detalle de las IPF a corto plazo a 31 de diciembre de 2009, es el siguiente:

Importe (miles _ _
Entidad de euros) Avales presiados Yencimiento

Contingencia por Impuesto Sociedades en Francia venta edificios

Espirito Santo 1.735 Haussman y Faissanderie Ene-2011
Barclays 238 Desmantelamicnto parque de La Carolina Indefinido
Barclays 220  Aumento linea evacuacion Villabrazaro Indefinide
Barclays 80 Aumento linca evacnacion La Carolina Indefinido
Caixa Catalunya 2.805 Qarantia Produccién Parque Herencia y Abendjar Agosto 2010
Caixa Catalunya 86 Aval mesa evacucion La Puebla de Montalban Indefinido
Bancaja 523  Garantia Produccion Parque La Carolina Abril 2010
Bancoe Popular 17 Garantia produccién Pancles sobre techo Hervaz Febrero 2010
Total 5.706
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El detalle de los otros activos financieros corrientes en funcion de su clase y categoria es el
sigmente:

Instrumentos de .
Clases patrimonio Créditos derivados y otros_ - - Total

Categorias 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Activos a valor razonable

mantenidos para negociar 4.368 4.648 - - 4.368 4.648
Préstamos y partidas a

cobrar - - 6.589 7.270 6.58% 7.270
Total 4.368 4.648 6.589 7.270 10.957 11.918

NOTA 15. OTROS ACTIVOS CORRIENTES

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente, en miles de
euros:

2010 2009
Periodificaciones
Gastos anticipados 94 124
Total 94 124

NOTA 16. EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIiQUIDOS

El detalle de dichos activos a 31 de diciembre de los ejercicios 2010 y 2009 en miles de euros
€5 como sigue:

Tesoreria y Activos Equivalentes: 2010 2009
Saldos en bancos ¥ caja 1.840 3.238
Importe Tesoreria y Activos equivalentes 1.840 3.238

El rendimiento de estos activos se basa en los tipos de interés variables diarios o a corto plazo.

Debido a su alta liquidez el valor razonable de los presentes activos coincide con su valor
contabilizado.
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El detalle de “otros ajustes al resultado” para el célculo de los flujos de efectivo de las
actividades de explotacion, del Estado de Flujos de Efectivo, es el siguiente, en miles de
euros:

Periodificaciones n 553
facturas pendientes de recibir - 737
Ofras (1) (184)

Deterioros 836 4.081
Deudores - 551
Clientes - 206
Inmovilizado 422 965
Existencias 414 2.359

Provisiones (31) (781)

Ingresos financieros (295) (407)

Gastos financieros 3.835 4217

Variacion valor inmuebles de inversién 3986 208

Variacién cartera valores 280 (308)

Diferencias de cambio - 644

Resultado por venta parques fotovoltaicos (598) (2.455)

Resultado ventas promoeién inmobiliaria {135) (166)

Impuestos diferidos (2.691) -

Total 5.186 6.896

NOTA 17. PATRIMONIO NETO

17.1) Capital Social

El capital social a 31 de diciembre de 2010 de la Sociedad dominante, al igual que en el
gjercicio 2009, asciende a 15.000.000 euros y esta representado por 15.000.000 de acciones
ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas v desembolsadas. Todas
estas acciones gozan de los mismos derechos politicos y econdémicos. Todas las acciones estdn
admitidas a cotizacion en las Bolsas Espafiolas.

El Unico accionista con una participacion superior al 10 por ciento es Cartera Meridional,
S.A., que de forma directa es titular de 980.000 acciones y de forma indirecta de 8.645.005
acciones, lo que supone un total de 9.625.005 acciomes, representativas del 64,17 % del
capital.

P
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La totalidad de las acciones cotizan en la Bolsa de Madrid y en la Bolsa de Valencia.

17.2) Prima de Emision

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas permite expresamente la utilizacion
del saldo de la prima de emisién para la ampliacion de capital y no establece restriccion
especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

En el ejercicio 2007 se autorizd la distribucion con cargo a prima de emision la cantidad de
(,60 euros por accion. En el ejercicio 2008 se amplid la devolucién de prima de emisién por
importe de 0,01 euros por accién. Al 31 de diciembre de 2010 quedan pendiente de pago la
cantidad de 0,32 euros por accién lo que equivale a 4.772 miles de euros (al igual que a 31 de
diciembre del ¢jercicio anterior).

17.3) Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, cada afio debe
destinarse el 10% del beneficio del ejercicio a dotar la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en
la parte de su saldo que excede del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad
mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin. A 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad
Dominante del Grupo tiene dotada la reserva legal en un importe de 2.000.000 euros, la cual
no esté dotada en su totalidad.

17.4) Reserva de Inversién en Canarias

El saldo de esta cuenta corresponde a las dotaciones realizadas en ejercicios anteriores como
consecuencia de la aplicacion de los incentivos fiscales incluidos en la ley 19/1994, 6 de julio,
de modificacion del Régimen Econdmico y Fiscal de Canarias y su modificacion a través RDIL.
1272006 de 29 de diciembre.
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El detalle de las dotaciones a la Reserva para Inversiones en Canarias y las diferentes
inversiones realizadas por la Sociedad afectas a la materializacién de dichas Reservas,
detallada por aflos, es el siguiente:

Miles de euros

Inversién realizada ~ Pendiente de l‘q'ﬁteri'glizar

Ejercicio Datacién 2006 2007 2008 2009 Total 2010 2011
2003 7.739 - 8.156 - - (@17) - -
2004 - - - - ; - - -
2005 1700 - - - 1.283 417 - -
2006 - - - ; - - -
2007 2.015 ; - - - 2.015 - 2.015
2008 - - . - - - - -
total 11.454 - 8.156 - 1.283 2.015 - 2.015

El Grupo no destinard importe alguno a esta reserva en la distribucion de resultados del
gjercicio 2010. Los administradores de la Sociedad Dominante estiman que en la situacion
econdmica actual en las Islas Canarias y ante la falta de financiacién, existen dudas sobre la
realizacion de dichas inversiones. Por ello, en el ejercicio 2010 no se ha realizado la inversién
prevista que era de 7.477 miles de euros, ajustandose en la base imponible del impuesto sobre
sociedades.

17.5) Reserva Voluntarias
Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad Dominante dispone de reservas voluntarias de libre

disposicion por importe de 19.329 miles de euros (18.847 miles de euros al 31 de dicieinbre de
2009).
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17.6) Reservas en Sociedades Consolidadas

El detalle de las reservas en Sociedades Consolidadas es la que se muestra a continuacion, en

miles euros:

Sociedad

MERIDIONAL EUROPA, S.L.

SCI CONSORTIUM 116 HAUSMANN

HOTELES BALITO, S.L.

ALTOS BALITOL, S.L.

ALTOS BALITO I, S.L.

MERIDIONAL CANARIAS, S.L.

AGRICOLA MAJORERA, S.A.

FOTOVOLTAICA FUERTEVENTURA, S.L.

FOTOVENTURA [-XX, S.L.

MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES

MERIDIONAL SOLAR, S.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO FUEBLA DE MONTALBAN 7-T4, S.L.
PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN 15, S.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO FUEBLA DE MONTALBAN MATER, 5.L.

MONTEBALITO GERMAN FUND
MONTEBALITO ASSET MANAGEMENT
TALIA 1 DEVELOPMENT

TALIA 2 DEVELOPMENT

TALIA 3 DEVELOPMENT
MONTEILLUNUM, S.A.

VILLABRAZARO SOLAR, S.L.
VILLABRAZARO SOLAR 1 A 50,5.L.
VASARI DESARRQLLOS ENERGETICOS, S.L.
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 1 A 19, 5.L.
RENOVABLES TUTURA, S.L.

LA MOA SOLAR FOTOVOLTAICA

MONTE ERCHIE

Total

17.7) Limitaciones a la distribucion de dividendos

Miles de Euras
Reservas en Sociedades
~ Consolidadas
2009 2009  Bajas

(14.710)  (4.198) -
2.403 2336 -

(992) (407) -
@ @ -
@ @ -
2.879 3.279 -
(686) (653) -
(6) (5) -
(18 (7 -
4116 3478 -
(703) @11 -
(23) (18) -
(N ) -
(1) ) -
3.021 2.942 -
(0) (74) 74
(4.043)  (1.866) -
G9 (50 -
(416) (23) -
(197) (22) -
(173) (25) -
603 1) -
51 7 -
70 29 -
@) (19 -
28 3) -
(N - -
{8.889) 4.251 74

Conforme a lo establecido en la legislacion vigente, inicamente pueden repartirse dividendos
con cargo al resultado del ejercicio o a reservas de libre disposicion, si ¢l valor del patrimonio
neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos
efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de

distribucion.
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No deben distribuirse dividendos que reduzcan el importe de las reservas disponibles por
debajo del total de los saldos de investigacion y desarrollo que figuren en el activo del
balance.

17.8) Acciones propias en cartera

El movimiento de las acciones propias adquiridas por empresas del Grupo durante los
gjercicios 2010 y 2009 es el siguiente:

Eurgs .
Saldo 2009 .~ Entradas Salidas - Saldo 2010

Valor N°® Acciones Coste Medio N° Acciones Coste N° Acciones Coste Medio N° Acciones Coste Medio

Moentebalito 92.664 888.831 82.947 236.455 100 264 175511 1.125.022

La sociedad del grupo propietaria de estas acciones de la Sociedad Dominante al 31 de
dictembre de 2010 es Montebalito, S.A.

A cierre de ejercicio, el valor de las acciones de Montebalito cotizaba a 1,60 euros (3,84 curos
en el ejercicio anterior) lo que supone un valor de mercado de las acciones propias a dicha
fecha de 281 miles de curos (356 miles de euros en el ejercicio anterior).

En el ejercicio, no se han producido bajas significativas en la autocartera. En 2009, la pérdida
procedente de las ventas de acciones propias realizadas ascendié a 1.986 miles de euros,
cargadas directamente contra reservas.

17.9) Ajustes por cambio de valor

El detalle de los ajustes por cambio de valor al 31 de diciembre de 2010 y 2009 en miles de
euros ¢s el siguiente:

Ajustes cambio de valor 31/12/2010 31/12/2069
Operaciones de cobertura (Ver nota 20) (1.986) (1.483)
Diferencias de conversion (12) 16
(1.998) (1.467)

Las operaciones de cobertura se corresponden con ¢l efecto patrimonial de los derivados de
cobertura de tipo de interés contratados por el Grupo para cubrir parte de sus préstamos
bancarios (ver nota 20).
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Las diferencias de conversién se corresponden con el efecto patrimonial del tipo de cambio
aplicado a los elementos patrimoniales y resultados generados por las sociedades
pertenecientes al Grupo domiciliadas en Rumania, para la conversion a euros de su moneda
funcional (Ron)

NOTA 18. PROVISIONES NO CORRIENTES

El detalle y movimiento habido en las cuentas de provisiones no corrientes en los ejercicios
2010 y 2009, en miles de euros, es el siguiente:

31/12/2008 . Doiaciones . Anulag

jones 31/12/2009 Dotaciones Anitlaciones 31/12/2010

Provisidn para impuestos 1.487 406 - 1.8%3 14 - 1.907
Desmantelamienio y retiro - 507 - 507 - (25) 482
Otras responsabilidades 1.057 46 (781) 322 - (20} 302
Total 2.544 959 {781} 2.722 14 45) 2.691

La partida de provision para impuestos al 31 de diciembre de 2010 incluye la dotaciéon por
actas incoadas por Hacienda por el Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios fiscales
correspondientes a 2003 y 2004 por importe de 1.487 miles de euros.

Esta partida también incluye, por importe de 406 miles de euros, la provision dotada como
consecuencia de la notificacion de comunicacion de inicio de actuaciones por el concepto de
ITPAJD procedente de una ampliacién de capital realizada por el Grupo en el gjercicio 2005.
Con fecha 3 de febrero de 2010 se recibié propuesta de liquidacion provisional por ¢l importe
provisionado (intereses incluidos), habiéndose presentado por parte del Grupo escrito de
alegaciones el 12 de febrero de 2010.

La partida de desmantelamiento y retiro incluye las provisiones dotadas por la estimacion de
los gastos en que el Grupo incurrirda como consecuencia del desmantelamiento y retiro de los
parques fotovoltaicos situados sobre terrenos en arrendamiento, a la finalizacién de sus vidas
utiles (ver nota 8).

La partida de otras responsabilidades incluye las contingencias, principalmente por litigios
correspondientes a la actividad hotelera ya que un proveedor exige la indemnizacion por el no
cumplimiento de un contrato referente a televisores de pago utilizados en las habitaciones.
Sobre este tema el Grupo recuperé en 2009, la cantidad de 781 miles de euros de provisiones
dotadas, segin fallo dictaminado por el Juzgado de 1* instancia en el que estimaban que la
cantidad a pagar era de 195 miles de curos.
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NOTA 19. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO A CORTO Y LARGO PLAZO

El detalle de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre
de 2009, en miles de euros, es el siguiente:

ENTIDAD

Resto Aclividades; Actividad de Promocitin

BANCAJA

BANCAJA

Resto Actividades: Actividad Turistica

SANTANDER

SANTANDER

Resto Actividades; Actividad Turistica

CAJA DE CANARIAS
CAJA DE CANARIAS
Actividad Pairimonial
CREDIT FRONCIER
HYPOVEREINSBANK
HYPOVEREINSBANK
HYPOVEREINSBANK
HYPOVEREINSBANK
HYPOVEREINSBANK
HYPOVEREINSBANK
HYPOVEREINSBANK
HYPOVEREINSBANK
BBVA

BANESTO

LA CAIXA

BANCAJA

BBVA
BBVA
BSCH
BANESTO

LA CAIXA

TIPO DE
FRESTAMO

TIFODEINTERES ' VENCIMIENTO . IMPORTE

Financiselsn t.nrl'lelltl

Paliza de crediio

Poliza de erédito

Luribor 3 meses +2,5%
Eunbor 3 meses F2,75%

Préstaina Euribor 12 meses +0,60%
Poliza de crdilo 4,74%
Finanelacitn Inmneblcs !
Hipotecario 2,45%
Hipotecario 2,45%
Hipotecario 3,30%
Hipotecario 5,40%
Hipotecario 5,95%
Hipolccario 5,26%
Hipolecario 5.85%
Hipolecario 597%
Bipotecario 5.95%
Hipolccario 4,28%
Hipotecario 4,60%
Hipotecario Euribor 3 meses + 0,70%
Hipotecaric Euribor 3 meses + 0,5%

Leasing, inmobiliario

euribor 12 meses + 1%

Financiacién fotovoligica

Leasing inmabiliaric

Hipelecario
Hipatecario
Hipatecario
Hipatecario

Hipotecario

Totad

Euribor 1 afio + 1,5%

Financiacidn acilvidad de promodiin

Eunbor 3 meses +3,50%
Euribor 3 meses +0,50%
Euribor 1 afio + 0,20%
Euribor 3 meses +0,35%

Euanber 1 mes + 0,409

2Z812/2014
281212014
18/12/2015

15/05/2013

22/08/2020

22/08£2020

30/00/2020
30/06/2017
30/06/2017
30/06/2017
3141072017
31/10/2017
30/04/2018
304014/2018
30/04/2018
31/08/2023
01/10/2015

11/09/2022

29/03/2021

11/08/2013
01/08/2040
11/02/2036
0111072015

30/09/2039

21048

16.300

2053

2.526

169
31,695

1.558
1072

7.364
1.466
2,509
1.385
2.942
1.810
2.641

942
1.033
1635

m

4.985
4711
B.711

643 |

9.976

85.097

CORTO < LARGD'
FLAZO PLAZO

2010

M3 .

305

40

1467

143

157

6BB

62

25

48

26

310

723

7

5187

2408

2749

74895 ¢

(Miles de ewrps)

20703 |
16300
2.053

2221

129

30,028

1415

915

6676
1.434
2.447
1.359
2894
1.784
2611

923
1.01%
1.544

333

4.675

7.984

7984

18486
5.200
6.059

(2.745)

9.976

77202

IMPORTE ,

17251

16.300

671

280

s

1.682

1.145

1.759
1.517

2604

3.014
L.796

2672

1.321

1.708

538

5.267

9.282

4.282

495

5.200
8.831
1tz
431

16272

83,467

"CORTO | LARGD
PLAZO ; PLAZO

280 16971

- 16300

- 671

280 .

L1165 30416

121 1 561

15 1050

34B T411

17 1500

3w 2567

49 2.955

17 1M

35 2637

27 91

B 133

108 1600

- 538

283 4984

J“

600 8!

60 8722
6583, 18,400 ¢

5.200 -

573 8.258

197 .

201 252

8 93w

BSSE 74909
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Los créditos por financiacién corriente son pdlizas de crédito que financian la cartera de
valores. Las garantias de la pdliza de 16,3 millones de euros son la cartera de valores de
Realia, los solares ubicados en Mogan propiedad de Montebalito, S.A. y Meridional Canarias,
S.A.y el 10% de las acciones de Meridional Europa, S.L.

El resto de deudas con entidades de crédito estan garantizadas por los propios inmuebles o
parques fotovoltaicos a los cuales esta financiando.

En el ejercicio 2010 se han realizado pagos por amortizacion y devolucion de préstamos por
importe de 9.100 miles de euros (16.301 miles de euros en 2009). Estas cancelaciones
provienen, principalmente, de la amortizacion de préstamos hipotecarios asi como de
cancelacion de los préstamos asociados a los parques fotovoltaicos por importe de 3.450 miles
de euros (12.863 miles de euros en 2009) y amortizacién de deudas de los mismos por importe
de 590 miles de euros (318 miles de euros en el ejercicio anterior). Por otro lado, se han
adquirido préstamos por importe neto de 9.012 miles de euros (5.552 miles de euros en 2009
principalmente del area de promocion inmobiliaria, 3.301 miles de euros y ampliaciones de
polizas de crédito por 2.251 miles de euros).

El detalle por vencimientos dentro de los proximos cinco ejercicios es el siguiente, en miles de
Euros:

" VENCIMIENTOS ANOS

S8 1 W 3T s
Financiacifn corriente i S M5 espendt T ssom 8,101
Resto Actividades: Actividad de Promocion - 5,433 5.433 T.486
BANCAJA Piliza de crédito - 5.433 5473 5433
BANCAJA Phliz de crédito - - - 2053
Resto Actividades: Actividad Turisliea 345 463 475 614
BSCH (neta 28.1) Préslamo 305 465 475 485
BSCH Péliza de crédito B L - mo - 169
Financiacién Tnmucbics L667 | 2066 | 1.804 1477 2119, - 22062 § 31695
Resto Aclividades: Aclividad Turislica 300 308 315 33 432 952 2.630
CAJA DE CANARIAS Hipozecaria 143 147 151 154 203 760 1 558
CAJA DE CANARIAS Hipotecaria 157 151 165 169 228 193 1.072
Actividad Patrimonial 1387 1.758 1.489 1.554 1.688 21.209 29.065
CREDIT FRONCIER Hipotecario 688 713 79 766 794 3664 7364
HYPOVEREINSDANK Hipotecario 12 35 37 40 a0 1.281 1.465
HYPOVERFINSHANK Hipolccario 62 65 68 72 77 2165 2.509
HYPOVEREINSBANK Hipelecario 26 28 10 3l 32 1238 1385
HYPOVEREINSBANK Hipolecario 48 51 55 58 sl 2670 2.543
HYPOVEREINSBANK Hipolecarip 26 26 28 30 32 1668 1319
HYPOVEREINSBANK Hipotecario kL] 32 14 35 3B 2472 2.641
HYFOVEREINSHANK Hipotecario 19 19 19 19 19 245 942
HYTOVEREINSBANK Hipotecario 14 14 15 16 17 957 1033
DBVA Hipotecario 111 114 17 120 123 1070 1655
BANESTO Hipotecario - 333 - - - - 333
LA CAIXA  Leasiag inmobiliario 310 3z 347 367 455 3.179 4.985
Fimanciacién fatovottalea B m 47 767 789 ! 810 - 4871 1 &
BANCAJA ., Leasing iumobiliario 27 47 767 789 810 4871 8711
Fiuanciacifa aetividad de promogitn R YT E1s7T 7 1A10m°-  An4 " sl L L sl
BBYA Hipotecario - 5.200 - - - - 5.200
BBVA Hipolecario 2.408 5162 743 154 - - 8.467
LACAIXA Hipotegario 2749 4746 2481 - - . - 2.976
Total " 1 7895 |} 21819 1 11.704 | 19921 1‘; 1428 27333 85097 .
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El resumen de vencimientos al cierre del ejercicio anterior era el siguiente, en miles de euros:

VENCIMIENTOS ANOS

Activo Entidad 1 2 3 4 5 Miésde5 Total
3 Villas de Tauro CAJA DE CANARIAS 115 118 121 124 127 340 1.145
5 Villas de Taura CAJA DE CANARIAS 121 146 149 153 156 957 1.682
Leasing Maria de
Maolina LA CAIXA 283 285 291 298 M 3.806 5267
Leasing La Carolina BANCAJA 560 578 597 617 638 6.292 9282
Poliza crédito
cartera BANCAJA - - - - 16.300 - 16.300
Préstamo supletorioc  BANCAJA - - - - 671 - 671
Naves Miller BBVA 108 111 114 117 120 1,138 1.708
San Agustin BBVA 5.200 - - - - - 5.200
Caserones BSCH 197 - - - - - 197
Euvrocan BANESTO 201 289 200 200 102 - 992
Sicte Palmas BBVA 573 .14 1.200 800 1.100 4.054 8.831
San Femmando RC-4 LA CAIXA 382 1412 799 799 1.699 5178 10.269
DESSAUER STRS. HYPOVEREINSBANEK. 37 61 64 68 71 2.303 2.604
DESSAUER STRS. HYPOVEREINSBANK 27 21 22 22 23 843 938
KASTANIEN
ALLE HYPOVEREINSBANK 49 48 51 55 58 2,753 3.014
KORSORER STRS, HYPOVEREINSBANK 17 26 26 28 30 1.669 1.796
SHONIHAUSER
ALLE HYPOVEREINSBANK 17 33 33 38 40 1.354 1.517
SHILDHORN
STRS HYPOVEREINSBANK 35 30 a2 34 35 2.506 2,672
MENZEL STRS. HYPOVEREINSBANE 8 15 15 16 17 1.250 1322
Haussman CREDIT FONCIER 348 363 379 396 413 2.859 4759
Haussman CREDIT FONCIER - - - - - 3.000 3.000
Poliza Hoteles BSCH 280 - - - - - 280
SUMA SUMA 8.558 4.640 4.096 3.764 21.907 40.502 83.467

La Sociedad tiene contratados instrumentos financieros destinados a cubrir el tipo variable de
parte de sus préstamos con entidades de crédito, pasando de ser el Euribor mas un diferencial a
un tipo fijo (ver nota 20).

El detalle de las deudas con entidades de crédito en funcion de su clase y categoria es el
siguiente:

Clases Créditos deri\radqs ¥ otras

Categorfas 317122010, 31/1272009
Préstamos y partidas a cobrar 85.099 83.467
Total 85.009 83.467
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A 31 de diciembre de 2010 existe una cuota impagada tanto de los préstamos contratados por
Caja Insular de Canarias como del Banco Santander por importe de 25 miles de euros y 125
miles de euros respectivamente. A fecha de este documento dichas cuotas han sido satisfechas.

NOTA 20. OTROS PASIVOS FINANCIEROS A CORTO Y LARGO PLAZO

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente, en miles de
euros:

2010 © 2009

Otros pasivos financieros a I'p

Fianzas recibidas I/p 34 34
Decrivados (IRS) 2.510 1.890
Préstamos cmpresas no financieras 1.624 3.497
Subtotal 4.168 5421
Otros pasivos financieros a ¢/p

Fianzas recibidas ¢/p 159 102
Partidas pendientes de tesorerfa 41
Préstamos empresas no finaneieras 2.871 2.792
Aecionistas por devolucién de prima dc emision (nota 16.2) 4.772 4.772
Otras deudas con cmpresas del grupo 2 1.645
Otras partidas 58

Subtotal 7.861 9.352
Total 12.028 14.773

El detalle en funcién de su clase y categoria es el siguiente, en miles de euros:

Clases - B ) Crédii:d;, derivados y 9.-“?5',

Categorias ' ) 317122010 311122009
Préstamos y partidas a pagar 9518 12.883
Coberturas contables 2.510 1.890¢
Total 12.028 14.773

20.1) Derivados IRS

Con objeto de eliminar la incertidumbre sobre el comportamiento y evolucion futura de los
tipos de interés, el Grupo tiene contratado instrumentos de cobertura (Interest Rate Swap), que
se mantienen en la actualidad.
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Las caracteristicas de dichos derivados es la siguiente:

Tipo Nocional

) e (Miles
Tipo DE Titerés  de- ST e
Entidad Derivade Fijo  Eures) 2011 2012 2013 2014 . Euroes):
LA CAIXA IRS 4.64% 4985 - - - - 4.985
BANCAJA IRS 4,71%  15.000 15.000 - - - -
HYPOVEREINSBANK IRS 5.40% 1.466 - - - - 1.466
HYPOVEREINSBANK IRS 5,95% 2.509 - - - - 2.509
HYPOVEREINSBANK IRS 5,26% 1.385 - - - - 1.385
HYPOVEREINSBANK RS 5,85% 2,942 - - - - 2.942
HYPOVEREINSBANK IRS 3.97% 1.810 - - - - 1.810
HYPOVEREINSBANK IRS 3,95% 2.641 - - - - 2.641
HYPOVEREINSBANK IRS 4,28% 942 - - - - 942
HYPOVEREINSBANK IRS 4,60% 1.033 - - - - 1.033
Total 34113  15.000 - - - 19.713

El derivado de La Caixa se corresponden con la cobertura del leasing inmobiliario de las
oficinas de Maria de Molina y su vencimiento es en el afio 2022. Por lo que respecta a los
derivados de la entidad Hypoverinsbank, éstos se corresponden con la cobertura de cada uno
de los préstamos de los edificios de Berlin. El vencimiento de dichos swaps oscila entre los
afios 2017 y 2018. En Bancaja dicho swap cubre el importe de 15 millones de euros sobre los
16,3 millones de curos de crédito y tiene plazo hasta septiembre de 2011.

El valor razonable de los instrumentos de cobertura a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es como
sigue:

2010 i} 2009 Diferencia

;&ct,ivo ‘Pasivo Activo Pasivo Active - ‘.P,a;sivq
Financiero Financiero Financiero Financiero Financiero Financiero
Tipode (milesde (milesde (milesde (milesde (milesde (milesde

Entidad B Derivado euros) euros) euros) EUros). euros) €uros)
LA CAIXA IRS - 474 - 324 130
BANCAJA RS - 424 - 446 - 22
HYPOVEREINSBANK IRS - 1.612 - 1.120 - 492
- 2.510 - 1.890 - 620

La caida tan agresiva que los tipos de interés han experimentado en los filtimos ejercicios, ha
provocado que la cobertura sobre los préstamos, a los que estin asociados estos derivados,
genere un pasivo financiero por los flujos de efectivo esperados hasta el vencimiento de los
préstamos. Dicha valoracion se refleja en patrimonio, neto de su efecto fiscal ya que se
consideran como eficaces por tener las mismas caracteristicas, en plazo y en nocional, que la
partida cubierta, que son las bases para medir los intereses.

W
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20.2) Préstamos empresas no financieras

El detalle los principales préstamos de empresas no financieras al 31 de diciembre de 2010, en
miles de curos, es ¢l siguiente:

(Miles‘d.e,eqrps}

‘ . Tipode = -~ .. .. . A ,!-‘,:,“.FEF'

Entidad Tipo de Préstamo  Inferés. Vencimiento Importe” Corto Plazo. Plazo:
Financiacién Inmuebles 1.000 1.000 -
Ministerio Industria Construccion fabrica 0% 20102014 1.000 1.000 -
Financiacion fotovoltaica 3.496 1.872 1.624
Eopply Préstamo paneles 4%  Octubre 2012 3.496 1.872 1.624
Total 4.496 2872 1.624

El detalle los principales préstamos de empresas no financieras al 31 de diciembre de 2009, en
miles de euros, es el siguiente:

(Miles de enros} S
-« Tippde : . ° Corto’ . . Largo

Entidad Tipo de Préstamo Interés =~ Vencimiento Importe Plazo + 'Plazo’
Financiacién corriente
Financiaciéon Inmuebles 1.000 - -
Ministerio Industria Construccién fabrica 0% 2010-2014 1.000 1.000 -
Financiacion fotovoltaica 5.289 1.792 3.497
Eopply Préstamo paneles 4% Octubre 2012 5.289 1.792 3.497
Financiacion promocion
Total 6.289 2.792 3.497

El préstamo concedido por el Ministerio de Industria se ha concedido para la construccién de
una fabrica de paneles en Hellin. Tiene un plazo de 1 afio a partir del cual se tienen que
justificar que las cantidades bhan sido destinadas a dicho fin. De haberse cumplido los
requisitos se convertiria en un préstamo a 4 afios con tipo de interés 0 y 3 afios de carencia.
Dada la situacién actual del mercado fotovoltaico, se ha decidido posponer la construccién de
dicha planta, por lo que se procedera a su devolucion, en los términos que se acuerde con el
Ministerio de Industria. El importe de los intereses de demora se cuantifican en unos 54 miles
de euros.
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El detalle por vencimientos dentro de los proximos cinco gjercicios de los préstamos

anteriormente indicados, es el siguiente:

Active Entidad 1
Parque Villabrazaro Eoplly 1.872
Construce, Fabrica Ministerio 1.000

2872

Vencimientos Aflos
4 5 Mibsde 5

Total

3.496
1.000

4.496

Tal y como establece la NIC 20, los beneficios econdémicos procedentes de los préstamos a
tipo cero concedidos por las Administraciones Publicas no se cuantifican mediante la

imputacion de intereses.

NOTA 21. ACREEDORES COMERCTALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

La composicién de este epigrafe a 31 de diciembre de 2010 y 2009 es la siguiente, en miles de

CUuros:

Proveedores

Proveedores empresas del grupo y asociadas
Acreedores varios

Remuneraciones pendientes de pago

Pasivos por impuesto corriente

Otras deudas con las administraciones publicas
Anticipos de clientes

Total

2010

1.191

875
48

887
801

3.802

2.384
568
2.897
9

21
437
832

7.148

Los anticipos de clientes se corresponden, principalmente, con los anticipos recibidos para la

compra de viviendas.
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Ejercicio 2010

La partida de “proveedores” recoge las deudas por prestacion de servicios o enfrega de bienes.
Por lineas de negocios se pueden resumir en:

Actividad ' 2010

Renovables 334
Promocién 452
Hotelero 156
Patrimonio 70
Otros 179
Total 1.191

En “acreedores varios™” se recoge principalmente la deuda en la compra de participaciones del
parque de Villabrazaro por importe de 750 miles de euros y de la que existe un procedimiento
judicial pendiente que en mayo de 2011 se produce la 1° vista, ya que en el ejercicio se ha
cancelado el resto de la deuda pendiente por importe de 1.580 miles de euros. Dicho
procedimiento se debe a que el Grupo dejé de pagar esa cantidad ya que el precio de las
participaciones iba en funcidén de la tarifa que finalmente alcanzara el parque, es decir, que el
parque deberia haber estado inscrito en el RD661.

En “anticipos de clientes” se recogen anticipos realizados para la adquisicidn de viviendas en
las promociones de Canarias y anticipos de reservas en hoteles.

El saldo de las Administraciones Plblicas, se explica en la nota siguiente.

Ejercicio 2009

La partida de Proveedores se corresponde con el pago pendiente a los proveedores de paneles
y obra civil de la construccion del parque de Heras de Ayuso por importe de 1,9 millones de
euros. Ademas existen saldos pendientes por certificacién de obras de la promocion de San
Fernando (Canarias) por importe de 335 miles de euros.

La partida de proveedores de empresas del Grupo se corresponde con las rentas de Alquiler
del complejo Hotelero a Renta Residencial.

En la partida de Acreedores varios se recoge el saldo pendiente de pago de las participaciones
de Villabrazaro Solar por importe de 2,3 millones de euros y 295 miles de ecuros
correspondientes a pagarés de las promociones de Canarias.
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Fl detalle de acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, excepto los pasivos por impuesto
corriente y otras deudas con las administraciones publicas, en funcién de su clase y categoria

es el siguiente:

Clases. ) Crﬁditos derivados y otros
Categorfas : 31/12/2010 < 31/12/2009
Débitos y partidas a pagar 2.915 6.690
Total 2.915 6.690

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién

adicional tercera. “deber de informacion” de la Ley 15/2010. de 5 de julio.

Conforme a lo indicado en la disposicién adicional tercera. Deber de informacion de la Ley
15/2010, de 5 de julio, que modifica la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, se informa
de que el importe del saldo pendiente de pago a proveedores que a 31 de diciembre de 2010
acumula un aplazamiento superior al plazo legal de pago asciende a 211 miles de euros.

NOTA 22. SITUACION FISCAL

a)  Saldos mantenidos con administraciones piiblicas

El detalle de los saldos mantenidos con Administraciones ptiblicas se muestra a continuacion,
en miles de euros:

2010

‘Activos Fiscales  * PasivosFiscales ~  Activos Fiscales ./ Pasivos Fiseales '

{miles de euros) . ) ) BE .
.. Corrientes : Diferidos Corrientes Diferidos ! Corrientes ' Diferidos | Corrienfes +Diferidos

Otras dendas con Adminisiraciones Pablicas 2.022 - 886 - 2.794 - 438 -
Reteaciones y pagos a cuenia B - - - - - - -
IVAIGIC 2.014 - 732 - 2.794 - 343 -
IRPF - - 104 - - - 66 -
Seguridad Social - - 51 - - 29 -
QOtros - - - - - - - -
Saldos por impuesto corrieates 215 - - - 351 - 21 -
152007 - - - - 10 - - -
IS 2008 - - - - 422 - - -
152009 - - - - 119 - - -
15 2010 215 - - - - - 21 -
1mpuesto sobre Beneficios diferido 12.062 - 3173 - 9.569 - 3.549
Total 1237 12.062 - , 886, 3.173 3345 9.569 459 1.349,
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El saldo neto del IVA por importe de 1.282 miles de euros se corresponde principalmente con
créditos de las Administraciones Pablicas de las sociedades Montebalito Energias Renovables
(936 miles de euros) y Villabrazaro Solar, S.L. (232 miles de euro).

De la sociedad Montebalito Energias Renovables, S.L. se han interpuesto varias reclamaciones
Econémico Administrativas al haber discrepancias en el devengo del Impuesto
correspondiente a los ejercicios 2008, 2009 y 2010. A partir de las liquidaciones provisionales
realizada por Hacienda del ejercicio 2008 se han solicitado rectificaciones de las declaraciones
del IVA correspondiente al meses de diciembre de 2009 y febrero y meses siguientes del
gjercicio 2010 y enero de 2001. Dichas rectificaciones han sido aprobadas y a fecha de este
documento han ingresado a la sociedad la cantidad de 540 miles de euros y se ha comunicado
por parte de Hacienda la devolucidon de 260 miles de euros. El resto de IVA 136 miles de
euros estan recurridos ante el Tribunal Econémico Administrative y los 232 miles de euros
restantes es un 1IVA de importacion que se ha utilizado para conipensar los IVA’s del afio
2011.

b) Ejercicios abiertos a inspeccién

Las sociedades del Grupo mantienen abiertos a inspeccidn fiscal los cuatro Gltimos ejercicios
para todos los impuestos que les son de aplicacion (cinco ejercicios para el Impuesto sobre
Sociedades), excepto aquellas sociedades constituidas en los dltimos cuatro ejercicios, para las
cuales unicamente estan abiertos a inspeccidn los gjercicios desde su constitucion,

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

Durante el ejercicio 2005 las autoridades fiscales levantaron actas de inspeccion a la Sociedad
Dominante para los ejercicios 2002 y 2003, por importe de 264.346 euros v 741.158 euros,
respectivamente, en relacion con el Impuesto sobre Sociedades. En opinion de los
Administradores de la Sociedad Dominante los criterios adoptados por la Inspeccion suponen
una interpretacion extremadamente restrictiva en relacioén con el tratamiento, principalmente,
de la provision contabilizada al edificio Balito Beach en el afio 2002 y diferencia de criterios
en la aplicacion de ingresos y gastos en el afio 2003. Asimismo, el Grupo contabilizé las Actas

- de inspeccion por Impuesto sobre Sociedades en la filial Meridional Canarias, S.A. (antes

SACAR, S.A)) por importe de 515.577 euros correspondiente a ejercicios anteriores, que en el
afio 2007 ya fueron liquidadas y pagadas.
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Por la aplicacion de manera estricta del principio de prudencia, se considerd adecuado
contabilizar estos pasivos. La Sociedad Dominante considera que tiene suficiente base juridica
para no aceptar dichas actas e iniciar los tramites pertinentes para hacer valer su derecho y el
mantenimiento del criterio que aplicd el Grupo en el momento en que se registraron las
operaciones.

¢) Impuestos diferidos y gasto por impuesto sobre sociedades

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

El detalle y origen de los impuestos diferidos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el
siguiente:

Ajustes consolidacion fiscal - - - - 1.288 3.873 - - - - L3562 2302
Inversiones Inmobiliarias - - - - - - 3012 4386 1.742 (2.363) 653 (2.242)
Inversiones Finmcieras - - - - - - - - - - -

Pagos por inpuestos antieipado - - - - - - - - -

Ajuste Fondo de Comercio Inversiones Imnobiljarias - - - - - - 1745 - - - - -
Ajusle Fondo de Comercio Meridional Canarias - - - - - - lol4 - - - - -
Derivados de Cobertnra 66 7429 166l 272) G619 - - - - - -
Gastos deducibles pendientes de aplicar 0 0 0 0 1936 5.088 - - - - - -
Créditos por pérdidas a compensar 0 0 3980 22233 (L.812) (2.071) - - - - - -
Total Bases &6 7 4.40% 2389 1140 TS99 5771 4366 1742 (2.363) 2.114 60
Tipo 30% 20 2 680 6.733 (1.130) 1862 1.731 1310 (478) (l1.140) 355 51
Tipo 33,33% O 0 Q 0 3 0 - - 120 121 64 98
Tipo 16% 0 0 266 17 712 95 - - -
Tipo 15,83% 0 0 76 213 71 112 - - 471 170 132 (322)
+ Deducciones de cuota pendientes de aplicar 0 0 574 705 170 883 - - - - - -

Tatal cuctas 12,062 3.173

Tal y como se muestra en el cuadro anterior el Grupo tiene activadas deducciones y bases
imponibles negativas pendientes de compensar por importe total de 29.354 miles de euros
{27.878 miles de euros en el ejercicio anterior).

Los adniinistradores de la Sociedad Dominante consideran completamente recuperables estos
activos por impuestos diferidos ya que el Grupo estd en los primeros afios de explotacion del
negocio de energias renovables y tiene amplias perspectivas de beneficio en base a los
estudios realizados sobre prospeccion econémica, para los proximos afios. Asimismo, respecto
al resto de lineas de negocio se espera que el area de promocion mejore.
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En 2009 se registraron, directamente contra patrimonio neto, activos por impuesto diferido por
importe de 593 miles de euros correspondiente a la retrocesion de las ventas de Meridional
Canarias {534 miles de euros), Provision de 1AJD, (59 miles de euros) y se aplicaron, de
activos por impuestos diferidos, la cantidad de 74 miles de euros por valoraciéon de swap.

En el ejercicio 2010, se han registrado, directamente contra patrimonio neto, reduccién de los
activos por impuesto diferido por importe de 319 miles de euros y reduccion de los pasivos
por impuesto diferido por importe de 692 miles de euros, correspondientes al error en el tipo
impositivo aplicado a la sociedad alemana Montebalito German Fund, como se describe en la
nota 3 e). Por otro lado, se han incrementado los activos por impuestos diferidos en 116 miles
de euros, por la valoracién de las coberturas contables.

La conciliacion del resultado consolidado contable del Grupo del ejercicio 2010 con la base
imponible del impuesto de Sociedades es la siguiente, en miles de euros:

‘Aumentos  Disminuciones ' Efecto neto |

Resultado consolidado antes de Impuestos - 7.537 (7.537)
Eliminacion resultados inmuebles inversion 3.986 - 3.986
Eliminacion ajustes consolidado cmpresas tucra Grupo Fiseal - 461 (461)
Rcsultados antes de impuestos dc sociedades no incluidas cn el

perimetro fiscal - 65 (65)
Resultado consolidado antes de Impuestos empresas Grupo Fiscal 3.986 8.003 (4.077)
Diferencias permanentes (1) 8.004 181 7.823
Diferencias temporales 100 175 (75)
Con origen en el presente ejercicio 100 175 {73)

Con origen en gjereieios anteriores - - -
Bases imponibles de ejereicios anteriores - 3.671 (3.671)

Base imponible grupo fiscal 12.090 12.090 -

Las diferencias permanentes recogen, principalmente, el exceso de base por incumplimiento
de la RIC por importe de 8.004 miles de euros.
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La conciliacion del resultado consolidado contable del Grupo del ejercicio 2009 con la base
imponible del impuesto de Sociedades es la siguiente, en miles de euros:

Aumentos Dism_in_qgii;_n;l:é. ] Efecto neto,

Resultado consolidado antes de Impuestos - 4,682 {4.682)
Eliminacion resuliados inmuebles inversion 218 178 40
Eliminacién ajustes consolidado empresas fuera Grupo Fiscal 6.000 (6.000)
Resultados antes de impuestos de socicdades no incluidas en cl

periinetro fiscal 2.759 - 2.759
Resultado consolidado antes de Impuestos empresas Grupo

Fiscal 2977 10.868 (7.883)
Diferencias permanentes (1) 11 785 (774)
Diferencias temporales 5.960 - 5.960
Con origen en el presente cjercicio 5.960 - 5.960

Con origen en ¢jercicios anteriores - - -
Bases imponibles de ejercicios anteriores - - -

Base imponible grupo fiscal 8.948 11.645 (2.697)

Las diferencias permanentes recogen, principalmente, el exceso de provision por los litigios de
los televisores, que no son fiscalmente imputables, ya que en su dia no fueron deducibles.

Los célculos realizados a efectos de la determinacion del “Gasto (Ingreso) por Impuesto sobre
Seciedades™ consolidado correspondiente a los ejercicios 2010 y 2009 han sido los siguientes,
en miles de euros:

2010 . 209
Resultado contable antes de impuestos {7.537) {4.682)
Diferencias permanentes 2.299 1.985
Eliminacion resultados cropresas fuera Grupo Fiscal 2.480 2.759
Diferencias permanentes Grupo Fiscal {181) (774)
Ajustes por RIC 8.004 -
Diferencias temporales surgidas en la consolidacion fiscal y otras (6.656) -
Resultado fiscal conseolidado ajustade (3.850) (2.697)
Tipo impositive Grupo fiscal (30%) (L.167) (809)
Gasto (Ingreso) Impuesto Sociedades no incluidas en el perfmetro fiscal (38I) 377
Peducciones cuota (948) (64)
Gasto (Ingreso) por Impuesto sobre Sociedades (2.496) (1.251)
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Las bases imponibles pendientes de compensar generadas en la consolidacion fiscal (por las
sociedades en ella incluidas), junto con el efecto fiscal y el afio Gltimo de compensacion son
las siguientes, en miles de euros:

Total , 12.843 3.853

Las bases imponibles pendientes de compensar generadas fuera del Grupo Fiscal (por las
sociedades en ella incluidas), junto con el efecto fiscal y el afio ultimo de compensacion son
las siguientes, en miles de euros:

2007 1.811 301 2023

2008 1.483 338 2024

2009 5.382 920 2025

2010 811 129 2026
Total ' 9.487 1.688

Las deducciones pendientes de aplicar y el afio limite de aplicacidon son las siguientes, en
miles de euros:

. Afio,

Dedueciones por inversiones
2007 - 2017
2008 - 2018
Por inversion en medio ambiente 2009 36 2019
Por inversion en medio ambiente 2010 853 2029
Sub. -
Total 889
Dedueciones pendientes de aplicar
Por doble imposicion 2007 573 2017
) Por doble imposicién 2008 704 2018
/ Por doble imposicién 2009 145 2019
i Otros 2009 9 2019
Sub. -
Total 1.432
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La sociedad dominante, en virtud de lo establecido en la legislacion fiscal vigente en cada
momento, asumié unos compromisos de reinversion derivados del diferimiento de la
tributacion de determinadas plusvalias cuyos afios de generacion e importes se detallan a
continuacion.

Miles de euros

Inversién req‘l‘i:za.g__;a " . Pendiente de materializar
Ejercicio  Dotacién 2006 2007 2008 2000 © Total 2010 2011
2003 7.739 - 8.156 - . (417) - .
2004 - - ) - - h ; -
2005 1.700 - - - 1.283 417 - -
2006 - - ; ) - - . ]
2007 2.015 - - - - 2015 - 2,015
2008 . - - ; - ] .
Total 11.454 - 8.156 - 1.283 2.015 - 2.015

La reinversion del ¢jercicio 2003 se materializd en la compra de las ocho villas de Tauro por
un importe de 3.837 miles de euros.

En el ¢jercicio 2008 se produjo un ajuste positivo en la base imponible ante el incumplimiento
de reinversion de una renta diferida de 1.283 miles de euros.

En el egjercicio 2010 se ha realizado un ajuste positivo en la base imponible ante el
incumplimiento de reinversion de una renta diferida de 7.747 miles de euros.

NOTA 23. CONTINGENCIAS, AVALES Y GARANTIAS

23.1) Contingencias

Adicionalmente a las provisiones no corrientes contabilizadas (nota 18), el detalle de los
activos y pasivos contingentes del Grupo al 31 de diciembre de 2010, los cuales no generan
activo o pasivo en el estado de situacion financiera de situacién por entender los
admimistradores del Grupo que no se cumplen los criterios de registro y valoracién de acuerdo
con la NIC 37, es el siguiente:

Revisiones de actas de puesta en marcha de los parques “La Carolina” v “Villabrizaro Solar”

Durante el ejercicio 2009 la Comision Nacional de la Energia abrié sendos procedimientos
administrativos para la revision parcial del acta de puesta en marcha de las plantas
fotovoltaicas “la Carolina” y “Villabrazaro Solar”, ambas propiedad del Grupo.
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Con fecha 12 de julio de 2010 la Consejerfa de Economia de la Junta de Andalucia desestima
el Recuso de Alzada interpuesto por el Grupo Montebalito contra la resolucion que revocaba
la resolucion de puesta en marcha de la mencionada planta fotovoltaica de “la Carolina”.
Asimismo, dicha consejeria concluye un expediente sancionador a las correspondientes 14
sociedades de la plata fotovoltaica, imponiendo a cada una de ellas una multa de 30.000 curos.

En referencia a la planta fotovoltiica de Villabrazaro Solar, con fecha 19 de noviembre de
2010, el Servicio Territorial de Industria de Zamora inicia expediente de declaraciéon de
nulidad parcial de las resoluciones de puesta en marcha de la instalacion fotovoltaica.

El 7 de agosto de 2010, entr6 en vigor el RD 1003/2010, cuya Disposicién Adicional Primera,
permitia a los promotores de instalaciones fotovoltaicas acogidas al RD 661/2007, renunciar,
de forma voluntaria, al régimen econdmico previsto en dicho Real Decreto, en un plazo
maximo de dos meses a contar desde la fecha de entrada en vigor del RD 1003/2010.

La renuncia, seglin este RD, supone la pérdida del derecho a la prima o tarifa regulada que se
viniese percibiendo con arreglo al Real Decreto 661/2007, de 25 de mayo; pero conlleva la
inclusion de la instalacién en las condiciones del régimen econdémico de la primera
convocatoria correspondiente a las instalaciones inscritas en el registro de pre-asignacion de
retribucion regulado en el Real Decreto 1578/2008, de 26 de septiembre. Asimismo, determina
la inaplicacion del procedimiento de inspeccion.

Ante la publicacion del Real decreto 1003/2010, de 5 de agosto y tras un andlisis por parte de
la asesoria juridica, se amalizaron sus consecuencias por parte del comité ejecutivo y se
decidié:

- Acogerse a la tarifa del Real Decreto 1578/2008, de 26 de septiembre, en todas las
instalaciones del parque de La Carolina (18 de 100 KW y 1 de 90 KW), debido a la
dificultad, por falta de respuesta por parte del contratista, de obtener los documentos
justificativos que exige el Real Dcreto 1003/2010, de 5 de agosto, a las instalaciones que
quieran mantenerse en el Real Decreto 661/2007, de 25 de mayo

—  Acogerse a la tarifa del Real Decreto 1578/2008, de 26 de septiembre, en 35
instalaciones de 100 KW del parque de Villabrazaro, y mantener las restantes 15
instalaciones en el real Decreto 661/2007, de 25 de mayo, siguiendo la linea ya
declarada a la Junta de Castilla y Ledn, en la que se informa que se pusicron en marcha
todas las 50 instalaciones con los paneles disponibles en su fecha, que no eran el 100%.

Asimismo, se decidid remitir esta renuncia a las correspondientes Comunidades Auténomas
solicitando el archivo de los diferentes expedientes.

En opinién de la direccion de la sociedad, se estima como posible pero no probable la
ocurrencia de los siguientes hechos:

- Que el cambio de tarifa deba ser aplicado, con efectos retroactivos, desde la fecha de
inicio de produccion del parque. La cuantificacién de la diferencia de tarifa para la
produccion ya facturada se podria estimar en 217 miles de euros.

W
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—  Que los procesos judiciales abiertos sobre dichos parques sigan su curso a pesar de
haberse acogido a la nueva tarifa, y la conclusion de los mismos sea desfavorable para

los intereses del Grupo.

La Direccion del grupo ha realizado los correspondientes test de deterioro de los activos
asociados a los mencionados parques expedientados estimando sus correspondientes valores
cn uso a partir de los escenarios probables y prudentes a que se podria llegar en funcion de la
situacion de cada uno de los procedimientos administrativos descritos. De acuerdo con dichas
cstimaciones no ha sido necesario dotar deterioro de valor sobre dichos activos.

23.2) Avales vy garantias comprometidos con terceros

El detalle de los principales avales al 31 de diciembre de 2010, formalizados por el Grupo, se
muestra a continuacion:

‘ Avales -
Entidad Importe . . o " Tipo de Garantia

Caixa Catalunya (*) 2.116 AVAL PRODUCCION ENERGIA PARQUES BARGAS
Caixa Catalunya (*) 170 AVAL MESA EVACUACION PARQUE PUEBLA MONTALBAN

Espirito santo 80 AVAL TRAMO LINEA PARQUE DE LA CAROLINA

Espirito santo 238  AVAL POR DESMANTELAMIENTO PARQUE DE LA CAROLINA

Espirito santo 1.736  AVAL SOBRE INCIDENCIAS FISCALES VENTA EDIFICIOS HAUSSMAN Y FAISANDERIE
Caixa Catalunva (¥) 1.750 AVAL MESA EVACUACION PARQUE EL CARPIO

Caja de Canarias 741 AVAL AEAT

Caja de Canarias 264  AVAL AEAT

BBYA 17 AVAL PARA FIANZA PARA LICENCIA OBRA 7 PALMAS

BBVA 2 LICENCIA OBRA MENOR CONEXION ALCANTARILLAT) NAVES MILLER

BBVA 4 AVAL ALCANTARILLADO VISTA PARQUE

Total 7118

(*) EIl50% de las garantias le corresponde al Grupo Caixa Catalunya

Seguros de erédito y Caucidn
Entidad Importe Tipo de Garantia -
VYITALICIO SEGUROS 1.500 AVAL PREINSCRIPCION FOTOVOLTAICO TARACENA
VYITALICIO SEGUROS 750 AVAL PREINSCRIPCION FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN
VITALICIO SEGUROS 80 AVALPREINSCRIPCION FOTOVOLTAICO USANGS
VYITALICIO SEGUROS 238 AVAL PREINSCRIFCION FOTOVOLTAICO GIRALDEZ
MILENNIUM INSURANCE 446 SEGURQ CREDITO Y CAUCION AGAT

Total 2974
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El detalle de los principales avales al 31 de diciembre de 2009, formalizados por el Grupo, se
muestra a continuacion:

Entidad

Caixa Catalunya (*)
Caixa Catalunya (*)
Caixa Catalunva (*)
Barclays

Barclays

Barclays

Bancaja

Espirito santo
Caixa Catalunya (*)
Caja de Canarias
Caja de Canarias
BEVA

BBVA

BBVA

Total

Importe

5.622
2116
170
80
220
238
525
1.736
1.750
741
264
17

13.485

Garantias
N Tipo de Garantia

AVAL PRODUCCION ENERGIA PARQUES HERENCIA Y ABENOJAR

AVAL PRODUCCION ENERGIA PARQUES BARGAS

AVAL MESA EVACUACION PARQUE PUEBLA MONTALBAN

AVAL TRAMO LINEA PARQUE DE LA CAROLINA

AVAL TRAMO LINEA PARQUE DE VILLABRAZARO

AVAL POR DESMANTELAMIENTO PARQUE DE LA CAROLINA

PRENDA 6 CUOTAS LEASING PARQUE DE LA CAROLINA

AVAL SOBRE INCIDENCIAS FISCALES VENTA EDIFICIOS HAUSSMAN Y FAISANDERIE
AVAL MESA EVACUACION PARQUE EL CARPIO

AGENCIA ESTATAL DE ADMINISTRACION TRIBUTARIA

AGENCTA ESTATAL DE ADMINISTRACION TRIBUTARIA

AYAL PARA FIANZA PARA LICENCIA OBRA 7 PALMAS

LICENCIA OBRA MENOR CONEXION ALCANTARILLADO NAVES MILLER
AVAL ALCANTARILLADO VISTA PARQUE

(*) El 50% de las garantias le corresponde al Grupo Caixa Catalunya

(Garantias:

El 10% de las acciones de Meridional Europa, correspondiente a 2.000.000 de acciones, se
encuentran pignoradas en garantia de la péliza de crédito existente con Bancaja (Nota 19).
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NOTA 24. INGRESOS Y GASTOS

24.1} Importe neto de la cifra de negocios

El importe neto de la cifra de negocios segun 4reas de actividad y region es como sigue:

.. - ..  Importe(milesdeeuros). .

Area N © 2010 e 20090 - 0
Area Renovables
Espaiia
Ingresos por Generacién Electricidad 4.393 2.651
Venta parques fotoveltaices 3.450 18.311
Venta paneles sobre techo - -
Operacién y mantenimiento parques 508 323
Fee de éxito const. Parques y otros 328
Subtotal: 8.351 21.613
Area Inmobiliaria
Alquileres:
Espafia 283 255
Francia 903 754
Alemania 1.894 2.134
Subtotal: 3.083 3.143
Area Promoeion:
Espafia 2.142 676
Rumania 95
Subtotal: 2,237 676
Area Hotelera
Espafia 1.957 1.562
Subtotal: 1.957 1.562
Total 15.628 26.994
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24.2) Variacién de existencias de productos en curso o terminados

El detalle del ejercicio 2010 es el siguiente, en miles de euros:

VARIACION DE EXISTENCIAS
ﬁ ciasde : imesenmel |

. H
. i

2009  Altas . Bajas  cambio ; Ajustes . Grupo | 2010
Area Renovables

Parques Fotovoltaicos

La Puebla 383 - (23) - - - 360
Heras de Ayuso 2220 1.034 (2.852) - (402) - -
Ablitas 233 - - - - - 233

Fontella 208 - - - - - 208

Taracena 8 142 - - - 1.000 1.150
Rotello - 103 - - - 1.064 1.167
Otros 149 176 - - - - 325

Area Promocion

San Fernando 11.280 - (493 - - - 10.787
Sicte Palmas 9.981 - (255) - - - 9.726
Eurocan 716 - (716) - - - -
Secretario Artiles 321 - - - 61 - 382

Caideros 283 - (137) - - - 146

Caserones 356 - (356) - - - -
[unescu 1.708 8 - (83) - - 1.633

Residenz 1.980 - (101) (62) - - 1.817
Servan Boda 5.784 94 - (68) - - 5.810
Parcelas Balito 9.128 - - - - - 9.128

Terreno San Agustin 6.541 - - - - - 6.541

Suerte de la Cruz 214 - - - - - 215

Total Coste 51.493 1.557 (4.933) (213) (341) 2.064 49.628

Deterioros

La Puebla (131) (1) - - - - (132)
Ablitas (85) - - - - - (83)
Sitrama (30) - - - - - (E10)
Fontella (131) - - - - - (131)
[unescu (1.707) - - 83 - - (1.624)
Residenz (273) (54) 13 9 - - (305)
Parcelas Balito - (352) - - - - (352)
(Oiros repuestos (2) @) - - - - €))
Total Deterioros (2.359) (414) 13 92 - - (2.668)
Neto 49.134 1.143 (4.920) (121) (341) 2.064 46.960
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El detalle del ejercicio 2009 es el siguiente, en miles de euros:

Variacién de Existencias -

Reclasifica
) - cibn a
Diferencias  inmov
2008 Altas Bajas de cambio  material
Area Renovables
Parques Fotovoltaicos
Bargas 16.149 - (16.149) - -
Villabrazaro 18.078 - - - {18.078)
La Carolina 12.592 - - - (12.592)
La Puchbla 529 - (146) - -
Heras de Ayuso - 2.136 - - -
Ablitas 270 - (37) - -
Fontella 237 - 29 - -
Sitrama 31 - - - -
Taracena - 8 ~ - -
Usanos - 4 - - -
Atella - 4 - - -
Monte - 3 - - -
Pielra - 1 - - -
Piano - 14 - - -
Carda - 32 - - -
Poggio - 17 - - -
Otros repuestos - 36 - - -
Techos solares - - - - -
LaMoa 309 - - - (309
Otros - - - - 6
Area Promocion - - - - -
San Fernando 9.038 2,727 (483} - -
Siete Palmas 10.121 - (19) - -
Furocan 713 - - - -
Secrctario Arliles 321 - - - -
Caideros 283 - - - -
Caserones 238 - - - -
Iunescu 1.778 - - 70 -
Residenz 2.071 13 - (104) -
Servan Boda 6.063 26 - (303) -
Parcelas Balito 9.128 - - - -
Terreno San Agustin 6.541 - - - -
Suerte de la Cruz 214 - - - -
Total Coste 94.704 5.021 (16.865) (479) (30.973)
Deterioros
La Puebla - (130 - - -
Ablitas - (83) - - -
Sitrama - 30) - - -
Fontella - (131) - - -
Iunescu - (1.707) - - -
Residenz - (273) - - -
Otros repuestos - (2) - - -
Total Deterioros - (2.359) - - -
Neto 94.704 2.602 (16.865) 479) (30973

o

Adiciones /.~
“en el

Grupo’

85

101

383
2221
233
208

[

11.280
10.102
713
321
283
238
1.708
1.980
5.784
9.128
6.541
214

51.493

(131)
(85)
(30)

(131)

(1.707)

(273)

2

(2.359)
49.134
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24.3) Aprovisionamientos

La composicién de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada adjunta es

la siguiente, en miles de euros:

] 2010
Heras de . Proyectos .~ -
Ayuso " Italia’ Hoteles Balito
Certificaciones de
Obra 1.219 - - - 2 1.221
Paneles - - - - - -
Otros - 70 39 179 27 335
Total 1.219 70 59 179 29 1.557
2009
Heras de Ayuso Hotelgs Balito San Fernando - Total

Certificacioncs dc Obra - - 2.380 2.380

Pancles 1.566 - - 1.566

Qtros - 70 70

Licencias 407 - - 407

Total 1973 70 2.380 4,423

Esta partida se corresponde, principalmente, con los costes incurridos en certificaciones de
obra (en el negocio inmobiliario y en la construccion de parques fotovoltaicos) y por la
compra de materiales.

La falta de financiacién de proyectos y la caida importante en el mvel de ventas de viviendas
ha provocado un descenso en la inversion de activos.

24.4) Otros ingresos de explotacién

Se corresponden fundamentalmente con el cobro de indemnizaciones de segiiros.
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24.5) Gastos de personal v plantilla media

La composicién de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada adjunta es
la siguicnte en miles de euros:

2010 2009
Sueldos y salarios 1.113 1.196
Seguridad Social 305 311
Gastos de personal 1.418 1.507

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2010 v 2009, distribuido por
géneros y categorias, es el siguiente:

‘( ‘-2‘010 o " » Z.UOQT o

Hombres ~ Mujeres Total Hombres  Mujeres  Total
Directivos 2,00 - 2,00 2,92 - 2,92
Personal 2,00 4,00 6,00 2,00 5,00 7,00
Arquitectos ¢ 6,00 - 6,00 4,00 0,92 4,92
Comerciales 1,00 - 1.00 1,00 1,00 2,00
Personal Agricola 1,00 - 1,00 1,00 - 1,00
Hosteleria 13,42 19.58 33,00 18,00 18,00 36,00
Total 25,42 23,58 49,00 28,92 24,92 53,584

24.6) Otros gastos de explotacion

El detalle de otros gastos de explotacion es el siguiente en miles de euros:

(miles de euros)

2010 2009
Arrendamientos 1.617 1.461
Reparacion y conservacion 767 424
Servicios Profesionales 1.793 958
Transportes 16 3
Primas de seguros 160 178
Servicios bancarios 62 319
Publicidad y relaciones publicas 47 39
Suministros 465 407
Otros servicios 556 1.028
Tributos 434 419
Pérdidas, deterioros y variacién provisiones operac. Comerciales 4 893
Otros gastos de gestion 13 26
Total 5.935 6.155

ty
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Por lo que corresponde a los arrendamientos, El Grupo Montebalito a través de su filial
Hoteles Balito, S.A., tiene concedida la gestion del negocio hotelero en Canarias a cambio de
un alquiler que asciende a 1.393.000 euros anuales. Las caracteristicas de dicho arrendamiento

son las siguientes:

Caracteristicas del contrato:

1.  Duracion del contrato: 4 afios, desde 2008 hasta 31 de diciembre de 2011.

2. Rentas comprometidas: (incluyendo revisiones de IPC previstas en miles de euros)

2010 o ‘ 2011

1.393 1.421

3.  Compromisos:

3.1 Montebalito, S.A. se compromete a no vender su paquete accionarial de Hoteles Balito,
S.A. sin haber fijado o avalado bancariamente las rentas que faltasen por pagar hasta la
finalizacién del contrato.

3.2 Hoteles Balito, S.A. deberd mantener en buen estado de conservacion los activos
arrendados efectuando en su caso las reposiciones de averias y desperfectos ademas de
reponer aquellos elementos del activo fijo que hayan cumplido su periodo de vida util.

3.3 En caso de resolucién de contrato por causa no imputable a la arrendadora, la parte
arrendataria no podra desarroliar en el término municipal del inmueble, una industria de
analogas caracteristicas a la que es objeto del contrato, durante el plazo de un afio a
contar desde la fecha del desalojo efectivo, salvo autorizacion expresa de la arrendadora.

24.7) Deterioro v resultados por enajenacion del inmovilizado

El detalle de esta partida correspondiente a los ejercicios 2010 y 2009 es el siguiente, en miles
de euros:

2010 2009
Deterioro inmovilizado material (422) (965)
Termreno ¢l Molar (334) (836)
Temreno Hellin (88) (129)
Otros deterioros - -
Resultados por enajenacion de inmovilizado 8 (1)
Beneficios 8 -
Pérdidas - (D)
Total (414) (966)



Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, 5.4. y Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010

24.8) Ajuste de valor razonable de inversiones inmobiliarias

105

Esta partida de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el efecto neto de los ajustes por las
variaciones experimentadas en el valor razonable de los inmuebles de inversion durante los

gjercicios 2010 y 2009 (ver nota 9).

24.9) Ingresos financieros

El detalle de los ingresos financieros es el siguiente:

Intereses
Otros

Total

24.10) Gastos financieros

El detalle de los gastos financieros es el siguiente:

Intereses polizas de crédito

Intereses Leasing

Intereses créditos hipotecarios y promotores
Otros (avales, etc.)

Total

(miles de euros) .

- 2010 2009
341 407
33
374 407

(miles de euros)

2010 T 2009

1217
565
1.699
433

3.914

986
747
2.050
434

4217

El Grupo Montebalito no ha capitalizado en ¢l ejercicio 2010 ni en el ejercicio 2009, costes
por intereses, ya que no existian activos en curso, sujetos a financiacion.

El Grupo Montebalito deja de capitalizar los intereses en aquellos activos en que se suspende
o interrumpen las actividades de promocion o inmovilizacion del activo.

La capitalizacion de los costes finaliza en ¢l momento en que se hayan completado todas las

actividades necesarias para preparar el activo.
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24.11) Variacion de valor razonable de los instrumentos financieros

En este apartado se incluye las variaciones de valor de las inversiones en renta variable en
poder del Grupo. El beneficio por variacion razonable del ejercicio 2010 se corresponde con la
variacién de valor de 2.800.000 acciones de Realia, que ha supuesto una pérdida de 280 miles
de euros (ver nota 14). La variacion de valor de estas acciones en el ejercicio anterior supuso
un beneficio de 308 miles de euros.

24.12)Diferencias de cambio

Las diferencias de cambio que se reflejan en este epigrafe se refieren a las diferencias de valor
en los préstamos entre Meridional Europa y Talia 1, situada esta dltima en Rumania.

24.13)Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

En 2010, se corresponde basicamente con el deterioro de la totalidad de la participacién de
Meridional Solar, S.L. en Energias Complementarias Operativas, S.L.

En 2009, incluye los resultados por ventas de las inversiones en renta variable valoradas a
valor razonable.
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NOTA 25. RESULTADO CONSOLIDADO

107

El Resultado Consolidado se obtiene partiendo de la agregacion de resultados individuales y
de subconsolidados atribuidos a la sociedad dominante mas los ajustes de consolidacion. Estas
partidas se detallan a continuacion, diferenciando entre las que consolidan por el método de

integracién global y las que consolidan por integracion proporcional:

Sociedad
Integracién Global

MONTEBALITO

MERIDIONAL EUROPA, S.L.

SC1 CONSORTIUM 116 HAUSMANN
HOTELES BALITO, S.L.

ALTOS BALITO [, S.L.

ALTOS BALITO 1], S.L.

MERIDIONAL CANARIAS, S.L.
AGRICOLA MAJORERA, §.A.
FOTOVOLTAICA FUERTEVENTURA, S.L.
FOTOVENTURA I-XX, S.L.
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES.

PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN 7-14, S.L.

MONTEBALITO GERMAN FUND
MONTEBALITO ASSET MANAGEMENT
TALIA 1 DEVELOPMENT

TALIA 2 DEVELOPMENT

TALIA 3 DEVELOPMENT

MONTEILLUNUM, S.A.

VILLABRAZARO SOLAR, S.1.
VILLABRAZARO SOLAR 1 A 50, S.L.
VASARI DESARROLLOS ENERGETICOS, S.L.
FOTOVOLTAICA LA JORQUERA 1 A 19, S.L.
RENOVABILES FUTURA, S.1.

LA MOA SOLAR FOTOVOLTAICA

PARQUE FOTOVOLTAICO HERAS DE AYUSO
MONTE ERCHIE

PARQUE FOTOVOLTAICO TARACENA
MONTESEJO ITALIA

FAMA

Integracién Proporcional

MERIDIONAL SOLAR, S.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN MATER, S.L.

PARQUE FOTOVOLTAICO PUEBLA DE MONTALBAN 15, 8.1,

Total

&

" Miles de

) 2010[ - ""V ) Fe—
Resultado,

: atribuido'a la

dominante °

(3.547)
1082
276
(580)

(2086)
(28)
()
(2)

80
(1
(1718)
14

19
(386)
(63)
138
1561
(10)
287
(20)

(34)
@)
(7,5)
®)

(I7)

(5.040)

2009

Resultado
atribuido a la .
‘dominante

(2.551)
151
150

(575)

(544)
(3D
(1)
N
629
(5)
232
3
(1.915)
)]
(236)
(63)
78
626
30
777
(136)
32
(14)
(L

24

(3-3%0)
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Los principales ajustes al Resultado atribuido a la Sociedad Dominante realizados como
consecuencia del proceso de consolidacion se muestran a continuacion:

. Miles de Euros,

2000 - - 2009 .
Resultado Agregado 3.904) (8.308)
Eliminacién resultados transacciones internas (151) (1.875)
Eliminacion de dividendos internos - {7157)
Eliminacion resultado por vta participaciones 1.050 178
Eliminacion intereses - 630
Deterioros participaciones empresas del Grupo (2.035) 6.742
Resultado Consolidado Atribuido a la Sociedad (5.040) {3.390)

a) Transacciones internas.

En 2010, se corresponde con la eliminacion del resultado por ventas del EPC y paneles entre
las sociedades Montebalito Energias Renovables y sus filiales del subgrupo Villabrazaro
Solar.

En 2009, se corresponde con la eliminacion del resultado por ventas de terrenos de
Montebalito a Merdional Canarias por importe de 1.256 miles de euros. el resto se
corresponde con la eliminacion del margen de ventas de EPC del parque de Villabrazaro de
Montebalito Energias Renovables a las sociedades de Villabrazaro.

b) Eliminacién dividendos

En 2010, se corresponde con la eliminacién del resultado por dividendos repartidos por
Meridonal Europa a Montebalito, S.A.

En 2009, se corresponde con el reparto de dividendos de la sociedad Vasari a Montebalito
Energias Renovables por importe de 418 miles de euros y de la sociedad Meridional Europa a
Montebalito por importe de 338 miles de euros.

¢)  Eliminacion resultados por venta de participaciones

En 2010, se corresponde con la venta de las participaciones entre Montebalito, S.A. y
Meridional Europa, S.A. de las sociedades Montebalito German Fund y Talia 1.

En 2009, se corresponde con la eliminacidon del resultado por la venta de participaciones de
Renovables Futura que ostentaba Montebalito y que fue traspasada a Montebalito Energias
Renovables.
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d) Deterioro participaciones empresas del Grupo.

El detalle es el siguiente:

‘ . Importe

Sociedad gue realiza el deterioro participacitn deteriorada 2010 2009
MONTEBALITO HOTELES BALITO (571) (458)
MONTEBALITO HOTELES BALITO (1.464) (458)
MONTEBALITO FOTOVOLTAICA FUERTEVENTURA - (24)
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES MERDIONAL SOLAR (67) (727)
MONTEBALITO ENERGIAS RENOVABLES MONTEILLUNUM - (258)
MERIDIONAL EUROPA SCI CONSORTIUM 132 - (1214)
MERIDIONAL EUROPA TALIA 1 DEVELOPMENT - (4.060)
Total ' (2.035) (6.741)

NOTA 26. COMBINANCIONES DE NEGOCIOS

Durante el ejercicio 2010, el grupo ha llevado a cabo las siguientes combinaciones de negocio:

iones de negocios u otras adquisiciones
U A RS

i

'Cmpq netd ,
Valor ) : % Derechos
s ) razonable de_ Y%  devote
Fecha ~ !} " Ios ~ Patrimonio . Derechos  despuds de
gfecﬁvn de Importe ‘_;instrnmentos -neto en la de voto ' .1
Sociedad Categorla . ‘operacidn  pagado” ~ de patrimonic adquisicién Diferencin  adquirides adquisicién
FAMA, SRL. BDependiente 25/01/2010 857 857 198 65% 100% 100%
MONTE ERCHIE, S.L. Dependiente 23/07/2010 157 157 3 154 50% 100%
PARQUE FOTOVOLTAICO
TARACENA (*) Dependiente  30/03/2010 990 990 1.187 (97 100% 100%

(*) Esta combinacion presenta un pago contingente de conformidad con los acuerdos descritos en la nota 13. dicho pago contingente no ha

sido contabilizade al no poderse realizar un estimacién objetiva del misma,

La diferencia entre el coste de las participaciones y de los Fondos Propios de las adqguiridas se
corresponden con el valor razonable de las licencias de produccion eléctrica de los parques
fotovoltaicos, los cuales se reconocieron dentro del epigrafe de existencias siguiendo los
criterios del Grupo.

X
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Durante el ejercicio 2009, el grupo ha llevado a cabo las siguientes combinaciones de negocio:

Soeiedad g%v@i:c‘l,'arﬁgil':.- pasiyos(mil

Socliedad Tenedora Directa/Todirecta - de euros
Montebalito
Parque Fotovoltaico Energias Energias
Heras de Ayuso Renovables, S.L. 100% 400 398 2 (14) Renovables
Montebalito
Energias Energias
Monte Erchie, 5.L. Renovables, S.L. 30% 3 3 - (3) Renovables

NOTA 27. NEGOCIOS CONJUNTOS

El tinico negocio conjunto en el que participa la sociedad dominante es Meridional Solar (ver
Nota 2).

Los importes en dicho negocio conjunto, en su porcentaje de participacion, se detallan a
continuacion, en miles de euros:

1

20000 - 2009
Activos corrientes 2.068 3.365
Activos a l/p 368 1.426
Pasivos corrientes 155 2.517
Pasivos al/p
Ingresos 479 505
Gastos 372 781

Adicionalmente, no existen pasivos contingentes ni compromisos de inversion zsociados a
dicho negocio.
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NOTA 28. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

28.1) Saldos con partes vinculadas

Los saldos con partes vinculadas mantenidos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 son los
siguientes, expresados en miles de euros:

Saldo deudor _,Sg‘ldpiacrgpq,(}‘r
12010 - 2009 2010 - - -:2009

SALDOS COMERCIALES

Empresas del grupo - - - 568
Renta Residencial - - - 568

Empresas asociadas 20 222 - -
Meridional Solar 222 - -
Bargas Solar 1 a 25 - - -
Sistemas Integrales Fotovoltaicos - - -
Montesejo ltalia 20 - - -

Otras partes vinculadas - - -
Socios y administradores - -

Total Saldos Comerciales 20 222 - 568
SALDOS NO COMERCIALES

Empresas del grupo 1027 - 2 113
Cartera Meridional - - 2 113
Renta Residencial (*) 1027 - - -

Empresas asociadas - 1124 - 1532
Meridional Solar - 821 - -
Bargas Solar 1 a 25 - - - -
Parque Fotoltaico Puebla Montalban 1 a 7 - - - -
Parque Fotoltaico Puebla Montalban 15 - - - -
Bargas Solar Mater - - - -
Invercartera Fotovoltaica - - - 1532
Sistemas Integrales Fotovoltaicos - 25 - -
Monte Erchie - 278 - -

Otras partes vinculadas 55 55 - -
Socios y administradores 55 55 - -

Total Saldos ne Comerciales 1082 1179 1645 1645

(*) Dicho saldo se corresponde con cl saldo a favor de Montebalito una vez que se ha aplicado el préstama asociado al complgjo Balito Beach
{nota 19) sobre la deuda comercial pendiente entre Hoteles Balito y Renta Residencial hasta cubrir el importe facturado hasta la finalizacién

del contrato de arrendamiento.

Wt
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28.2) Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas mantenidas durante los ejercicios 2010 y 2009 son las
siguientes, expresadas en miles de euros:

Serv. Recibidos Serv. Prestados Intereses cobrados Intereses pagados
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Empresas del grupo 1.393 1382 - - 14 - - 35
Cartera Meridional - - - - - - - 35
Renta Residencial 1.393 1.382 - - 14 - - -
Parque Fotovoltaico Heras de Ayuso 3450 - - - - - - -
Empresas asociadas - - - - 25 120 - -
Meridional Solar - - - - 25 115 - -
Monte Erchie - - - - - 5 - -

Otras partes vinculadas - - - - - - -

Total Compras 4.843 1382 - - » 120 - k]

Los servicios recibidos, se corresponden con el arrendamiento de los complejos hoteleros a
Renta Residencial, S.A. descrito en la nota 24 y la venta del EPC a la sociedad Parque
Fotovoltaico Heras de Ayuso a través de leasing financiero.

En el gjercicio 2010 Montebalito, S.A. ha cancelado la deuda por el arrendamiento del Hotel
que mantenia Hoteles Balito, S.A. con Renta Residencial, S.A. por importe de 1.499 miles de
euros. Dicha deuda se canceld haciendose cargo Montebalito del préstamo hipotecario
asociado a la parte de los Bungalows por importe de 2,5 millones de euros anticipando rentas
por el resto hasta cubrir ¢l arrendamiento hasta septiembre de 2011.

28.3) Saldos v Transacciones con Administradores v Alta Direccién

El importe de sueldos y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los
gjercicios 2010 y 2009 a los miembros de los 6rganos de adniinistracion de las Sociedades del
Grupo ascendieron a:

R B ) Mileg de Euros i
Concepto .. 2000 - 2009

Sueldos - -
Retribucion variable - -
Dietas 399 146
Total 399 146
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Por tipologia de consejeros:

Miles de Euros: - ..

Tipo ) 2010 - 2008.
Ejecutivos - 3
Externos dominicales 256 110
Externos independientes 143 33
Total 399 146

El importe de sueldos, y otras retribuciones de cualquier clase devengados en el curso de los
gjercicios 2010 y 2009 a la alta direccidn de las sociedades del Grupo ascendieron a:

. N ] Euros .

Concepto - 2010 " 2009
Sueldos 182 254
Retribucion variable - -
Total 182 254

El importe de los saldos deudores mantenidos por el Grupo con sus administradores al 31 de
diciembre de 2010 ascienden a 55 miles de euros (55 miles de euros al 31 de diciembre de

2009)

De acuerdo con el plan de retribucion mediante derechos de opciones sobre acciones aprobado
por la Junta General de Accionistas de fecha 14 de junio de 2007, se han puesto a disposicién
de los miembros del Consejo de Administracién y de la Alta Direccion del Grupo (ademas de
otros colaboradores) la opcidon de compra de un total de 100.000 acciones de la Sociedad
Dominante en el periodo comprendido entre los afios 2007 y 2011 a razon de 20.000 por afio.
El Consejo de Administracion queddé facultado para establecer las condiciones y
reglamentacion de la adjudicacion, habiéndose establecido en la actualidad una liguidacién de
la opcién mediante la entrega de acciones al precio de ejercicio o liquidacién en efectivo. El
precio de ejercicio para cada afio se fija en el valor medio de cotizacion en el mes de marzo de
cada afio con un descuento del 10%.

Dicho plan no se ha ejecutado en los afios anteriores, dado que el precio de ejercicio resultd
superior al valor de las acciones en mercado y por lo tanto no se ha devengado retribucion
alguna. Las perspectivas en los préximos ejercicios es que no se devengue ningin importe
significativo por este concepto.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 no existian avales, garantias, planes de pensiones ni otro
tipo de retribuciones concedidas a los miembros del consejo de administracion ni a la alta
direccidn, distintas de las ya mencionadas.
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Transparencia relativa a las participaciones v actividades de los miembros del Consejo de

Administracién.

En aplicacién de la Ley de Sociedades de Capital, el detalle de participaciones en otras
sociedades con el mismo, andlogo o complementario objeto social cuya titularidad
corresponde a los mienibros del Organo de Administraciéon o a partes vinculadas a éstos, es el

siguiente:
Titular Sociedad partida 7 Actividad Partl ilpac{.él_l,;(f )‘ ;- ~Funciones
S wemtst | Divecta | Indireeta | . 0 T T
Metainversion, S.A. Inmobiliaria | 96,62 - Presidente del Consgjo
Metambiente, S.A. Inmobiliaria - 96,62 -
Marina Meridional, S.A. Inmobiliaria 100 - -
gx‘f:uén de Negocios Argos, Inmobiliaria 100 ] }
Meridional Canarias, S.A. Inmobiliaria - 63,97 -
Pharmaimport, S.4. Inmobiliaria 160 - -
CARTERA MERIDIONAL Espafiola del Zinc, S.A. Inmobiliaria 12,8 - -
Pesquera Eurcjapan, S.L. Inmobiliaria 100 - -
Meridional Resideneial Inmobiliaria )
Andalucia, S.L. - 96,62
Metainversion Madrid, S.L. Inmobiliaria - 96,62 -
Seawide Cargo, S.L. Inmobiliaria 100 - -
Inversiones Temaran Capital, Inmobiliaria .
S.L. 100 -
CAPTTAL UNION Metainversion Inmobiliaria Vocal consejero
Metainversion, S.A. Inmobiliaria - 72,75 Fepresentante Fisico
Transpesca, S.A. Inmobiliaria - 72,47 Administrador Unico
Metambiente, S.A. Inmobiliaria - 72,75 Administrador Solidario
Marina Meridional, S.A., Inmobiliaria - 75,29 Administrador Unico
Mectagestion, S.GILC., S.A. | Inmobiliaria 100 - Presidente del Consejo
(S}';s'tlon de Negacios Argos, Inmobiliaria ) 7529 Presidente del Consejo
Meridional Canarias, S.A. Inmobiliaria - 48,41 Administrador Unieo
Pharmaimport, S.A. Inmobiliaria - 75,29 Administrador Unieo
Espafiola del Zinc, S.A. Inmobiliaria - 9,64 Consejero
Pesquera Eurojapan, S.L. Inmobiliaria - 75,29 Administrador Unico
Meridional Residencial Inmobiliaria Consejero
JOSE ALBERTO Andalucia, S.L. - 72,75
BARRERAS BARRERAS Inmobtliaria Meridional fnmobiliaria )
Gallega, S.L. - 72,75
Residencial Sayanes, S.L. Inmobiliaria - 72,75 -
Metainversidn Madrid, S.L. Inmobiliaria - 72,75 Administrador Unico
Seawide Cargo, S.L. [nmobiliaria - 75,29 Administrador Unico
Biarritz's Properties, S.L. Inmobiliaria 100 - Administrador Unico
Velazquez's Properties, S.L. | [nmobiliaria 100 - Administrador Unico
Metafilatel, S.L. Inmobiliaria 100 - Administrador Solidario
Inversiones Albardia, S.L. Inmobiliaria 100 - Administrador Unico
{ersiones Temaran Captal, | joobitiaria | 7529 | Administrador Unico
H. Omnia.Desarrollos Inmobiliaria Consejero
Empresariales, S.L. 70 - 1
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Titular - Fiinciones
Aulon Capital, §.L. Inmobiliaria 100 Administrador
JESUS GARCIA DE PONGA | Adelanta Madrid, S.A. Inmobiliaria - 5 | Consejero Delegado
Cartera Meridional, S.A. Inmobiliaria 4,31 -
Metainversion, S.A. Inmobiliaria - 3.14 | Representante Fisico
Transpesca, S.A. Inmobiliaria - 4,15 -
Administrador
Metambiente, $.A. Inmobiliaria - 3,14 Solidario
Marina Meridional, 8.4, Inmobiliaria - 431 -
Gestidn de Negocios Argos,
S.A Inmobiliaria - 4,31 -
Meridional Canarias, S.A. Inmaobiliaria - 2,77 -
Pharmaimport, S.A. Inmobiliaria - 4.31 -
ANA BELFN BARRERAS Espaiiola del Zinc, S.A. Inmobiliaria - 0,35 -
RUANO Pesquera Eurojapan, S.1. Inmobiliaria - 4,31 -
Inmobiliaria Meridional
Gallega, S.L. Inmobiliaria - 3,14 Consejero
Admjnistrador
Residencial Sayanes, S.1. Inmobiliaria - 3,14 Unico
Metainversion Madrid, S.L. | Inmobiliaria - 3,14 -
Meridional Residencial
Andalugcia, S.L. Inmobiliaria - 3,14 -
Seawide Cargo, S.L. Inmobiliaria - 431 -
Inversiones Temaran Capital,
S.L. Inmobiliaria - 431 -
Admjnistrador
Data Gratis, S.L. Inmobiliaria 100 - Unico
Inalcuba, S.L. Inmobiliaria 20 5,72 Presidente del
Restauracion de Edificios,
S.L. Inmobiliaria 28,62 - Administrador
Presidente del
Alcuba, S.L., Inmobiliaria 20 5,72 Consgjo
IDELFONSO COUCEIRO Buchewald S.L Renovables 6,3 - -
Virandel S.L, Inmobiliaria 12,08 1,18 -
EFichewald S.L. Inmobiliaria 10 - Administradora
Restauracién de Edificios,
S.L. Inmobiliaria 4,71 - -
MARIA ENCINA LAREDO
CORDONIE Buchewald S.L. Renovables 81,4 - Administradora
TERESA SAURAS Dehesa Los Furricles, §.1. | EXplotacion 50 .
Agricola
JOSE ENRIQUE Explotaeitn
Dehe§a Los Furricles Agricol 30 Administrador

RODRIGUEZ FURRIEL
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Asimismo, y de acuerdo con el articulo mencionado anteriormente, a continuacion se indican
las sociedades con el mismo, analogo o complementario género de Actividad al que constituye
el objeto social del Grupo Montebalito, en las que los miembros del Consejo de
Administracion realizan, al 31 de diciembre de 2010, actividades por cuenta ajena:

Titular "o |- . Sociedsd parfida . /|  Actividad - |- - Funciones .
CAPITAL UNION GESTORA Metainversidn Inmobiliaria Vocal consgjero
Mantenimientos y
Construcciones Alcuba S.A. Inmobiliaria Consejero
Inalcuba S.A. (Tomobiliaria) Inmaobiliaria Consejero
Restauracion de Edificios y
Fachadas S.L. Inmaobiliaria Consejero
IDELFONSO COUCEIRO Continental Produceiones
S.L. Inmobiliaria Consejero
Campamar S.L. Inmobiliaria Consejero
Montegiié S.L.
(Inmabiliaria) Ininobiliaria Consgjero
Blavhaus S.L.
(Inmobiliaria) Inmobiliaria Consejero
Consgjcro (en
URBAS representacion de
JUAN ANTONIO ACEDO FERNANDEZ GUADAHERMOSA, S5.A. Inmobiliaria Auricei del Sur)

La Sociedad ha adoptado ¢l modelo de informacion del Anexo I del Informe Anual de
Gobierno Corporativo para las sociedades cotizadas implantado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, que fue aprobado en la Circular 1/2006, de 17 de marzo, de este
Organismo.

NOTA 29. HONORARIOS POR SERVICIOS PRESTADOS POR LOS AUDITORES
DE CUENTAS

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales individuales y
consolidadas de las distintas sociedades que componen ¢l Grupo Montebalito, prestados, por
el auditor, con independencia del momento de su facturacién, han ascendido a 97 miles de
euros (72 miles de euros en 2009). Los auditores de cuentas del Grupo han prestado
adicionalmente servicios de asesoramiento fiscal por importe de 10 miles de euros, no
habiendo prestado ningiin otro tipo de servicios distintos de los anteriores.

NOTA 30. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

El Grupo tiene activos destinados a la minimizacién del impacto medioambiental v a la
proteccion y mejora del medio ambiente.

P
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Dichas inversiones se corresponden con dos parques fotovoltaicos y una instalacion de techos
solar con una capacidad equivalente a 7Mw de potencia y con un coste de 38,7 millones de
euros segun se explica en la nota de inmovilizado material.

No existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la protecciéon y

mejora del medio ambiente.

NOTA 31. EVALUACION DE LOS OBJETIVOS, POLIiTICAS Y PROCESOS QUE
SIGUE EL GRUPO PARA GESTIONAR EL CAPITAL

La estructura de capital del Grupo incluye, deuda, que a su vez esta constituida por los
préstamos y facilidades crediticias detalladas en la nota 18, caja y activos liquidos y fondos
propios, que incluye capital, reservas y beneficios no distribuidos.

El objetivo del Grupo es conseguir no sobrepasar el 60% en el ratio Endeudamiento
Financiero Neto/Fondos propios. Actualmente, dicho ratio esta en torno al 112% de los que un
10 % de dicho endeudamiento se corresponde a los préstamos de los parques fotovoltaicos
(dicha deuda se cancela en la venta de los mismos). Respecto al ratio endeudamiento
financiero/GAYV {incluidas plusvalias no reflejadas en Balance) es de un 48,63%.

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las compafiias del Grupo serdn capaces de
continuar como negocios rentables a la vez que maximizan ¢l retorno de los accionistas a
través del equilibrio optimo de la deuda y fondos propios.

La estrategia del conjunto del Grupo a lo largo de los ejercicios 2009 y 2010 ha estado
centrada en la diversificacion tanto geogrifica, con la adquisicion de activos en Europa como
en la diversificacion sectorial creando actividades nuevas dentro del Grupo como es el de las
energias renovables.

El Area financiera, responsable de la gestion de riesgos financieros, revisa la estructura de
capital trimestralmente, asi como el ratio de Deuda neta sobre GAV.

El coste de capital as{ como los riesgos asociados a cada clase de capital son considerados por
el Comité de Inversiones del Grupo, en el que participa entre otros el Director Financiero, a la
hora de evaluar, para su aprobacién o rechazo, las inversiones propuestas por las Areas de
Negocio.

El Grupo esta expuesto a determinados riesgos, definidos en la nota 30, que gestiona mediante
la aplicacién de sistemas de identificacion, medicién, limitacion de concentracion y
supervision de los mismos,
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Los principios basicos definidos por el Grupo en ¢l establecimiento de su politica de gestion
de los riesgos maés significativos son los siguientes:

1.

2.

Cumplir con todo el sistema normativo del Grupo

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

Los negocios y dreas corporativas establecen los confroles de gestion de riesgos
necesarios para asegurar que las transacciones en los mercados se realizan de acuerdo
con las politicas, normas y procedimientos del Grupo.

NOTA 32. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y NIVEL DE RIESGO

PROCEDENTE DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS. EXPOSICION AL RIESGO Y

SU GESTION

El Grupo Montebalito distmgue dos tipo de riesgos financieros principales.

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

Riesgo de mercado:

1.-

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

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

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

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

Riesgo de cambios de tarifa produccion energia eléctrica: se refiere a los cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias por variaciones en el precio de la energia.

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



Cuentas Anuales Consolidadas de Montebalito, S.4. v Sociedades Dependientes — Ejercicio 2010 119

Riesgo de liguidez:

Las necesidades de financiacion previstas para el ejercicio 2010 y, sobre todo, en la inversion
de parques fotovoltaicos se encuentran actualmente vinculadas a las decisiones de las
entidades financieras de conceder financiacién. Para continuar con las inversiones en este tipo
de energias, uno de los objetivos del Grupo es deshacerse de aquellos activos inmobiliarios
que no forman parte del proyecto fotovoltaico y la desinversion de los parques fotovoltaicos
ya construidos y de esta manera conseguir liquidez y poder financiar los proyectos.

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

de tesoreria de cada Area de negocio.

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

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

Riesgo de mercado:

Riesgo de tipo de interés,

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

El Grupo Montebalito utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicion a
fluctuaciones en los tipos de interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es
alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda
en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se
realizan operaciones de cobertura mediante contratacion de derivados que mitiguen la
fluctuacién de los tipos de interés. En la nota 19 se desglosan los contratos de cobertura de
tipos de interés del Grupo.
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La estructura de riesgo financiero a 31 de diciembre de 2010 y 2010 diferenciando entre riesgo
diferenciado a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés variable,
es la siguiente:

2009 2008
A tipo de interés fijo o protegido 42.077 41.908
A tipo de interés variable 43.020 41.559
Endeudamiento 85.097 83.467
% tipo fijo/deuda 49.45% 50,21%

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales de las financiaciones existentes al 31 de
diciembre de 2009 y la cartera de instrumentos derivados de cobertura existente a la misma
fecha, una subida de la curva de tipos de interés del 1% tendria un impacto negativo en cuenta
de resultados de 126 miles de euros. Por el contrario, un descenso de la curva de tipos de
interés del 1%, tendria un impacto positivo en cuenta de resultados de 733 miles de euros.

La sensibilidad del resultado del Grupo Montebalito a la variacion del tipo de interés en un
1%, antes de impuestos, y sin considerar los instrumentos de derivados contratados por el

Grupo, seria de un importe aproximado de 1.050 miles de euros.

Riespo de inflacion

El Grupo Montebalito no toma medidas para este tipo de riesgos.

Riesgo de crédito

El Grupo Montebalito no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de
promociones y otros negocios inmobiliarios estd garantizado por el bien transmitido.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracion del riesgo de
clientes no es relevante en el ejercicio 2010 y, practicamente, todos los contratos contemplan
el pago por anticipado a mes vencido de las rentas.

En la venta de inversiones inmobiliarias y otras, pricticamente, no se han concedido
aplazamiento.

El retraimiento de la demanda de viviendas unido al exceso de oferta y, en especial a la crisis
financiera internacional, que ha ocasionado un endurecimiento de las condiciones de
financiacion y unas mayores restricciones de acceso a las misma, pueden provocar problemas
financieros a las sociedades del Grupo afectas a esta actividad. El Grupo Montebalito entiende
que su relativa menor exposicion al producto residencial, la calidad de sus inversiones y el
tipo de inversiones a realizar, sobre todo, en las inversiones en energias renovables permitirdn
financiar adecuadamente sus operaciones.

Wiy
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MONTEBALITO. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
2010
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MONTEBALITO. S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

2010

Durante el segundo semestre, el Grupo ha continuado con el proceso de adaptacion de su
modelo de negocio consistente con las directrices del Plan Estratégico 2010-2013 presentadas
en la ultima Junta General de Accionistas de la compaiifa.

Con dicha adaptacién, el Grupo pretende:

4.

Diferenciar nitidamente los activos y demas recursos empresariales en los que
apalancara su desarrollo durante los proximos afios:

¢. La produccién de energia eléctrica con origen en fuentes renovables y la prestacion
de servicios de explotacion y mantenimiento de este tipo de instalaciones por cuenta
de terceros (en lo sucesivo, el Negocio de Energias Renovables); y

d. Fl arrendamiento de oficinas y activos residenciales, y la prestacion de servicios de
gestion y administracion inmobiliaria (en los sucesivo, el Negocio Patrimonial).

Favorecer la consolidacion y el crecimiento, fundamentalmente no organico, de tales
negocios mediante la busqueda de socios en ambos negocios.

Facilitar los procesos de desmversion en activos, cuya permanencia en balance
perjudica, hoy, el valor que ¢l mercado atribuye a las acciones de Montebalito, S.A.

Paralelamente, y en relacion con lo indicado en el punto 2 anterior, el Grupo ha iniciado un
estudio de las diferentes opciones que podrian ser articuladas en el desarrollo de su estrategia
y en la puesta en valor de unos negocios que cuentan con unos activos cuyo valor neto de
deudas con terceros (NAV), es 2 veces superior, aproximadamente, al de la capitalizacién
bursatil de la sociedad al cierre del ejercicio 2010.

IL.- Informaeién Financiera

Se presenta dividida en tres apartados:

1.

2.

La relativa al Negocio de Energias Renovables.

La correspondiente al Negocio Patrimonial del Grupo.
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3.  Elresto de actividades y negocios que, a su vez, presentarian la siguiente clasificacion:
a. Promocién Inmobiliaria

b. Explotacion turistica
¢. Otros activos, pasivos y resultados.

I11.- Principales variaciones v Hechos significativos.

1.  Cuenta de Resultados:

En el cuarto trimestre del afio el Grupo generé un resultado negativo de -3.393 miles de euros,
lo que sitda el resultado acumulado al 31 de diciembre de 2010 en 5.039 miles de euros de
pérdidas.

Este resultado viene producido, fundamentalmente, por la variacion de valor de las
propiedades inmobiliarias, que se ha deteriorado en 4.811 miles de euros.

El EBITDA del Grupo ha sido de 3.389 miles de euros con un decremento del 4,6% sobre el
gjercicio anterior.

El cash flow del Grupo ha mejorado en un 39% con respecto al ejercicio anterior.

A continuacidén se presentan, por tipo de negocio, las principales variaciones respecto del
mismo periodo del ejercicio anterior.

a) Negocio de renovables

I.Los ingresos por generacion de energia eléctrica ascienden a 4.443 miles de euros lo que
representa un 68% superior a los generados en el mismo periodo del ejercicio anterior,
como consecuencia del incremento de la produccion registrada en el periodo y teniendo en
consideracién que se han regularizado las rentas a recibir como consecuencia de la
solicitud de cambio de tarifa de los parques de Villabrazaro y La Carolina.

I1. Aumento significativo de las amortizaciones por la finalizacion del parque de Villabrazaro
(Zamora) en 1.279 miles de euros.

b) Negocio Patrimonial

Las rentas de patrimonio han alcanzado 3.086 miles de euros, lo que supone un descenso de
un 12% a las obtenidas en el mismo periodo del ejercicio 2009. Esta variacidn estd motivada
por el desalojo del inquilino del local de Paris y por la reduccién de rentas del edificio de
Schonhauser, que se esta rehabilitando para la venta por unidades residenciales. De no haber
tenido en cuenta estos factores las rentas habrian aumentado un 3%.
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¢) Resto de Actividades v negocios

I. Actividad de Promocion:

e Las ventas de promociones en Canarias ascendieron a 2.716 miles de euros lo que
supone un 302% superior con respecto a las del 2009.

¢ Se ha iniciado la fase comercial de las promociones de Rumania con la venta del
primero de los 16 apartamentos en Bucarest, y a la fecha de publicacion de este informe
se han finalizado dos ventas mads, lo que indica una reactivacidén comercial en ¢l area de
este activo.

o La depreciacion del tipo de cambio Ron/Euro ha generado unas diferencias de cambio
negativas por importe de -115 miles de euros,

I1. Actividad Turistica:

o Las rentas del negocio hotelero v de las viviendas turisticas en alquiler ascendieron a
1.957 miles de euros (un 25% superior al ejercicio anterior).

ITI.Resto de actividades

¢ El ajuste de valor de la cartera de valores ha sido negativo por importe de 280 miles de
euros en contraposicion al ajuste de valor positivo al finalizar el mismo periodo de 308

miles de euros.
2. Estado de Situacion Financiera:

Los hechos mas significativos acaecidos en el Grupo, durante el ejercicio 2010, se han
producido en el negocio de renovables:

e Conclusién de las obras y conexion a la red del parque fotovoltaico Heras de Ayuso
(Guadalajara) y obtencion de fondos para su financiacion por 3.450 miles de euros.

e Compra de la sociedad FAMA SRL propictaria de los terrenos y licencias para la
construccion de un parque de 2MW en la provincia de Rotello (Italia) y finalizacion de
los trabajos para el desarrollo de licencias de 8MW en la region de Basilicata.

¢ Compra de participaciones de la sociedad Parque Fotovoltaico de Taracena para la
construccion de un parque solar de 3,3 Mw como compensacidn de la deuda con Urbas

Guadahermosa.

* Venta del parque fotovoltaico de Heras de Ayuso y reduccion de la deuda financiera en
3.450 miles de euros.

W
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Estructura Financiera del Grupo:

. Acumulado- , Acumulado- %

MAGNITUDES FINANCIERAS (miles de euros)  diciembre2010  diciembre 2009 | Variacién

Resultados

INGRESOS (CNN + Venta de patrimonio) 16.160 27505  (41,25%)
EBITDA (Recurrente: B® de explotacién - Amortizacion - Provisiones) 3.389 3.552 (4.60%)
Proeedenle de la rama de renovables 4.109 3.724 10,34%
Proeedente del resto (720) (172)  319,47%
EBIT (Recurrente: B° de Explotacion) (3.600) (542) 564,14%
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS (7.535) (4.682)  60,94%
BENEFICIO NETC (5.039) (3.431) 46,86%

Estractura Financiera

FONDOS PROPIOS (*) 70.159 75.832  (7.48%)
ENDEUDAMIENTO NETO 78.013 77.427 0,76%
Crédito Hipotecarios Subrogables 23.643 24953 (5,25%)
Créditos Hipotecarios 26.710 26.714  (0,02%)
Financiacién Parques fotovoltaicos 8.711 9.282  (6,15%)
Leasing 4.985 5267  (5,35%)
Polizas de crédito o préstamos de financ eorriente 21.048 17251 2201%
Avales 3.284 8.656  (62,06%)
Tesoreria (1.841) (3.238) (43.16%)
Depositos (4.159) (6.810) (38,93%)
Cartera de Valores (4.368) (4.648) (6,02%)
Rentabilidad

ROE (7,18%) (452%) 58,73%

Qiros ratios:

Actividad de Renovables : Actividad Patrimonial . ' Resto de actividades y negocios TOTAL
3 ~ . - - - , P e ;' = 5 '-""'r}”-*;;y_' 0
) - L g i ! R
. % Sl Y% L%
RATIOS 2010 2009 Variacién ;2010 - 2009 - Varacdén: 2010 : . 2009 : Variacién: 2010 2000 Variscién

Loaptovalue  13,46%  938%  4349%  61,62% 6349%  (294%) 6600%  4516%  4614% 4442% 3869%  14,81%

GAY 44420 41533 695% 53620 64934 (1742%) 93518 10946 (1440%) 191.557 215713 (11,20%)
NAV 23262 (4526 60,14% 29293 36318 (1934%) 32816 53177 (3B2B%) 85374 104022  (17,93%)
NNAYV 22515 13501 6676% 29259 36236 (19,23%) 29797 47247 (3693%) B1STO  96.974  (1538%)
NMAV/accion 1,50 090  66,76% 1,46 181 (19,23%) 2,54 395 (35,70%) 550 666 (1737%)
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NNAV:

GRUPO MONTEBALITG
YALOR DE UNA ACCION
TOTAL FONDOS PROPIOS

NUMERQ DE ACCIONES DESCONTADA AUTOCARTERA
N° acciones totales
Autocartera

VALOR CONTABLE DE LA ACCION

Plusvalias latentes inmnobiliarias e instalaciones ¢xluidos inmnebles de inversion
Renovables

Villabrazaro

Taracena

La Moa

Pipe Line

Promacion y otros inmuebles
Tasacitn Parcelas Balito

Servan Boda

Residenz

Sicte Palmas

San Fernando

Eurocan

Ratonda terreno (Centro Comercial)
Finca Fuerteventura

General Yives

Margenes Patrimonia

Maria de Molina

PATRIMONIO LATENTE

TOTAL PATRIMONIQ

VALORACION DE LA ACCION (NAY)

Prevision Impuesto Sociedades Plosvalias latentes

TOTAL PATRIMONLIQ NETQ CON PLUSVALIAS LATENTES

YALOR ACCION DESPUES DE IMPUESTOS (NNAY)

&

2010 .

70.15%

14.821
15.000
179

4,73

3.041
788
1.200
53
1.000
12.038
1.806
1.287
3.613
3.613
1.433
204
81
136
136

15.215
85374
5,76
3804
81.570

5,50

127

2009

75.832

14.559
15.000

521

4.100

4.100
23723
8671
652
5.588
5403
522
2511
293
83
367
367

28.190

104.022

7,15

7.047

96.974

6,66
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Cuenta de Resultados por segmentos a 31 de diciembre de;:

Ud. Miles de euros

CUENTA DE RESULTADOS POR . S . RESTODE
SEGMENTOS ACUMULADO : .. "AREA: | -PATRIMONIO  ACTIVIDADESY . o

' DICIEMBRE 2010 .. RENOVABLES - . "ENRENTA 'NEGOCIOS: .. TOTAL:

2000 . 2009 1| 2010 2009 0 2000 2009 2010 : ‘2009

Importe neto cifta de negocios 7.893 20961 3.086 3511 4.673 2.522 15652 26.994
Otros ingresos 508 511 - - 12 - 520 i
Gastos vinculados (642) (632) (853) (960)  (2.008) (L.796) (3.503) (3.388)
Coste dc ventas (2.852) (15.856) - - (2.581) (506) (5433) (16.362)
Margen Bruto 4.907 4.984 2233 2,551 926 220 7.236 1,755
Gastos de personal (271) (440) (43) 114 (1.102) 953) (1.416)  (1.507)
Otros gastos de explotacion (327 (820) (68) - (1.836) (1.876) (2431} (2.696)
Total ¢. Estructura (798) (1.260) (111) (114) (2938) (2.829) (3847 (4203)
Ingresos financieros 101 132 4 11 268 264 374 407
Gastos finaneieros (548) (739  (L.562)  (1.488)  (LB04) (1990) (3914 (4.217)
Resultados por venta - - - - - 6 - 6
Total r. financiero (447) 607y (1.559) (1477 (1.535) (L720) (3.540) (3.804)
Cash Flow 3.662 kAN ) 564 960  {4.378) (4.329) (152) (252)
Anortizaciones (1.929) (640) - 2 (248) 226) (2.1 (86D
Provisiones y deterioros (84) {B0R) - (214) (741) (2.000) (823) (3.022)
Ajuste invers inmobiliaria - - (2.493) (36)  (1.493) 172y  (3.986) (208)
Variacion valor razonable - - - - (280 308 (280) 308
Difereneias de cambio - - - - (115) (644) (115} (644)
Rdo. antes de impuestos 1.649 1.669 (1.929 712 (7.255) (7.063) (7.535) (4.682)

[mpuesto soefedades 630 (330) 65 {33 1.802 1614 2497 1.251
Rdo. después de impuestos 2.279 133¢% (1.864) 679 (5453) (5449 (5.039) (3.431)

Socios cxtenos - - - - - - . .

Resultados ejercicio en curso 2279 133 (L86d) 679  (5453) (5.449) (5.039) (3.431)
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Evolucion de los negocios:

1. Negocio Energias Renovables

a. Instalaciones en Explotacion

En el detalle que se expone a continuacion se presentan los datos mas relevantes de las plantas
de produccion fotovoltaica propiedad del Grupo y de aquellas otras que, fras su construccion y
venta a terceros, siguen siendo operadas y mantenidas por entidades especializadas del Grupo
(Montebalito Energias Renovables, Meridional Solar y Renovables Futura, segin se trate de
instalaciones en suelo o en cubierta, respectivamente):

_Facturacion, bruta al 31 de

diciembre {g{f 'inile'sfﬂéig“l‘;'ri'}s},-:

PatenciaKWp)

44444

| Propiedad del Grupo 876 d44’
|Par ues en suelo __8.690. '4.407 -
Villabrazaro 1.650 SEPT 2008 661/2007 | 0,4658970
(Zamora) 3.850| ©OCT2009 | 1578/2008 | 0,3200000  3.236 | 1.338
La Carolina
(Taén) 2.090 QCT 2008 1578/2008 | 0,3200000 | 1.171 | 1.279
Heras de
Ayuso Vendido
(Guadalajara) 1.100 | JUNIO 2010 | 1578/2008 | 0,3071893
| Parques en cubierta 56 - - 35

LaMoa
(Pontevedra) 56 SEPT 2008 661/2007 | 0,4658970 35

| Propiedad de terceros 15229, 372 | 323

Parques en suele 15.120. 372 | 323

Abenéjar
{Ciudad Real) 5.250 | JUNIO 2008 126 120
Herencia
(Ciudad Real) 4,620 | JULIO 2008 142 123
Bargas
(Toledo) 5.250 | AGOSTO 2008 104 80

Tal como se deduce del detalle anterior, el fuerte incremento en la facturaciéon de energia
fotovoltaica se debe, fundamentalmente, al incremento de produccion aportado por el Parque
de Villabrazaro (3,85MWp adicionales a los 1,65MWp en explotacién al 31 de diciembre de
2009).
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El Grupo ha desarrollado importantes ventajas competitivas en construccién, gestion operativa
y mantenimiento de este tipo de instalaciones que se manifiestan:

] En la superacién de los niveles de produccién y parametros de desenvolvimiento
contemplados en los estudios técnicos que ampararon el desarrollo de los proyectos (lo
que ha supuesto, en todos los casos, cumplir con los objetivos establecidos
contractualmente)

] En el logro sistematico de niveles de disponibilidad préximos al 100% (fruto de la
combinacién de tecnologias de meonitorizacion en tiempo real y de procedimientos
especificos de mantenimiento preventivo)

b. Instalaciones en Curso

I. En Espaiia

En el primer semestre de 2010 ¢l parque fotovoltaico de Taracena fue finalmente inscrito en la
segunda convocatoria del PREFO tal y como estipula el Real Decreto 1578/2008, de 26 de
septiembre.

Actualmente ¢l parque se encuentra en fase de anélisis de contratos de construccion y compra
de materiales estando previsto que quede terminado antes de finalizar el plazo otorgado por la
Administracion para su construccion (12 meses desde su inscripeion).

La prima que le corresponderia al parque segin el Real Decreto 1578/2008, de 26 de
septiembre, es de 0,273178 c€/kWh.

IL. En Italia

El marco de estrategia de diversificacion del Grupo Montebalito Energias Renovables
prosigue su actividad de desarrollo del parque fotovoltaico sobre invernaderos de 2 MW en la
localidad de Rotello y en la cual se ha invertido hasta el momento 1.000 miles de euros para la
obtencion de los terrenos y licencias.

Asi se han elaborado los proyectos necesarios para la concesion de la financiacion necesaria y
para el proceso de seleccion de proveedores de los materiales y la construceion de dicha
instalacion. A la fecha de hoy se ha solicitado financiacion a un banco estadounidense.

Siguiendo una senda paralela se estan desarrollando dos paquetes de 18 MW en dos regiones
que favorecen la implantacion de parques fotovoltaicos.

Estan en trdmite las autorizaciones para 16 parques de 500 kW en la region de Basilicata y se
espera que se pueda iniciar la construccién de dichos parques préximamente, Para su
construccion se ha solicitado financiacion a un banco italiano y se han iniciado las Due
Dilligence legal, técnicay de seguros.

Yo
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Por otra parte se ha firmado un acuerdo con una Ingenieria Italiana para desarrollar un nuevo
paquete de 10 MW en la region de Molisse cuya construccion se estima en 2011,

De esta forma Montebalito Energias Renovables configura una cartera de proyectos que le
asegura la capacidad de promocion de parques fotovoltaicos acogidos a primas estables
durante los proximos afios.

2.  Actividad Patrimonial

La superficie 1til de inmuebles en alquiler del Grupo asciende a 21.000 m®, aproximadamente,
de los que un tercio son oficinas. El resto se corresponden con inmuebles residenciales y
locales comerciales con una superficie proxima a los 1.000 2.

El importe neto de la cifra de negocios disminuye un 12% respecto al acumulado al finalizar el
mismo periodo del afio anterior. Esto responde al desalojo del edificio de Schonhauser y al
desalojo de un inquilino del edificio de Paris por impago.

Los niveles de ocupacién al cierre del trimestre se situaron por encima del 90% en su
conjunto. Este porcentaje se ve afectado por la remodelacion integral de uno de los edificios
en Alemania, proceso que supondrda un incremento del valor del edificio a su término
conjuntamente con un incremento de los ingresos por alquileres del entorno de 0,4 millones de
euros anuales. Por su parte las oficinas de Madrid contindan con su habitual estabilidad.

Los niveles de ocupacion que se espera mejorar a finales de afio alcanzando el 100% en Paris
y en el segundo semestre de 2011 con la finalizacion de la obra de remodelacion en Berlin

situdndose muy cercanos al 100% de ocupacion.

A nivel societario, en Alemania se ha liquidado definitivamente una de las sociedades que se
tenfan sin actividad en los dltimos ejercicios.

3. Resto de actividades v negocios

a. Promocion Inmobiliaria
I. En Canarias

La estrategia comercial se ha focalizado en la venta en firme de viviendas y, de forma
accesoria, en el alquiler con opcién a compra. A lo largo de 2010 se han vendido 20 viviendas
y dos garajes por 2.620 miles de euros y formalizado 5 contratos de alquiler con opcion a
compra.

11. En Bucarest

En este trimestre se ha vendido el primero de los 16 apartamentos que integran el complejo
“Residenz” en la capital rumana.
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La estrategia comercial, inicialmente orientada a inversores, ha sido reorientada hacia
particulares ante una aparente reactivacion de la demanda en un mercado con una oferta muy
limitada.

El Grupo espera que en los proximos meses se continué y acelere el ritmo de ventas en
Rumania. A la fecha de publicacion de este informe se han formalizado otras dos viviendas, lo
que indica un cambio de tendencia sobre los resultados de los ultimos ejercicios.

b. Explotacién turistica

Esta actividad se centra, principalmente, en la explotacion de un hotel que se encuentra
amparado en un contrato suscrito entre las partes con vencimiento 20 de diciembre de 2011.
Las rentas de dicho negocio han supuesto a 31 de diciembre de 2010 unos ingresos brutos de
1.957 miles de euros y un déficit neto de gestion de 840 miles de euros.

Segiin se ha informado en anteriores documentos el gjercicio 2011 concluye ¢l compromiso de

arrendamiento del hotel y se ha decidido no continuar con esta actividad, enfocando los
esfuerzos del Grupo hacia sus negocios estratégicos.

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS DEL GRUPO

1. Margen Bruto Actividades

a. Actividad de Renovables

La produccion de energia eléctrica durante el afio 2010 ha aumentado en un 68% respecto del
mismo periodo del ejercicio anterior y ello, como consecuencia, de la entrada en
funcionamiento de la planta de Villabrazaro (Zamora) fundamentalmente.

Frente a este incremento en la facturacion por produccién eléctrica, hasta un importe
acumulado de 4.443 miles de euros, los gastos vinculados del Negocio de Energias
Renovables crecieron solo un 2%, hasta los 642 miles de euros.

Los ingresos por generacion de electricidad del dltimo trimestre de 2010 no han seguido la
senda de crecimiento de periodos anteriores ya que el Grupo solicitd la inclusion de 5,5 Mw,
3,5Mw en Villabrazaro y 2Mw en La Carolina, en la tarifa que regulaba el Real Decreto 1578
registrando una reduccion de los ingresos por importe de 217 miles de euros con respecto a la
anterior tarifa.

La cuenta de resultados en 2009 registré un ingreso no recurrente de 151 miles de euros
atribuible a la prima de éxito prevista en el contrato de construccidon del parque de Bargas
(Toledo), efecto que no se ha producido en 2010.
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b. Actividad Patrimonial

Los ingresos procedentes de las rentas de patrimonio han disminuido un 8% con respecto al
cuarto trimestre del afio 2009 ya que se ha desalojado por completo un edificio de Berlin para
proceder a su rehabilitacion y venta por unidades. A su vez los gastos de explotacion han
disminuido un 14%. Esta disminucién se produce a pesar de los incrementos de los gastos de
calefaccion y reparaciones realizadas por la ola de frio registradas tanto en Berlin como en
Paris en los primeros meses del afio.

¢. Resto de Actividades

Actividad de Promocion

Con respecto a la venta de promociones, durante el ejercicio 2010 se han vendido 12 viviendas
de la promocién de Eurocan, | garaje y 1 vivienda de la promocién de Calderos, mas 4
viviendas de la promocién de Caserones, 2 garajes y una vivienda de la promocién de Siete
Palmas y 2 viviendas de la promocién de San Fernando por importe de 2.620 miles de euros.
A lo largo del del afio 2009 se habian vendido tres viviendas de la promocién de San Fernando
y dos garajes de la promocion de Siete Palmas por importe de 672 miles de euros.

Ademas, de las viviendas enajenadas en Canarias, se ha formalizado la transmision de la
primera unidad de la promocion Residenz, en Rumania, por importe de 95 miles de euros.
Dichas ventas han reportado al Grupo un resultado bruto de 135 miles de euros.

Con el fin de incrementar las ventas futuras se ha puesto en marcha la posibilidad del alquiler
con opcién de compra. Con esta férmula se han firmado 5 contratos en la promocién de San

Fernando.

Actividad Turistica

Los ingresos de esta actividad ascendieron a 1.957 miles de euros; 91 miles de euros por
rentas de Villas de Tauro y 1.866 miles de euros atribuibles a la explotacién hotelera.

2. Resto Costes Indirectos

Los costes indirectos han crecido en un 3% miotivado, principalmente por el aumento de los
costes de la comunidad de vecinos de Maria de Molina y por los costes que conllevan la
adquisicion de nuevas financiaciones. Al margen de estas motivaciones, las medidas de
reduccion de costes establecidas por el Grupo han hecho que esta partida se vea reducida, sin
tener en cuenta lo anterior, en un 21% con respecto al ejercicio anterior.

3. Amortizaciones

Los gastos por amortizacion han aumentado un 152 %, principalmente, por la incorporacion
del parque de Villabrazaro como inmovilizado del Grupo.
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4. Valor razonable de los inmuebles de inversion

El Grupo Montebalito ha tomado como valor de sus inmuebles de inversion el valor razonable,
siendo éste la tasacion de final de ¢jercicio. Dichas tasaciones han sido realizadas por BNP
Real Estate para los inmuebles ubicados en el extranjero, y TINSA para los inmuebles
ubicados en Peninsula y Canarias. El detalle del impacto en los resultados del Grupo ha sido el
siguiente,

| INMUEBLES DE INVERISON ASOCIADOS AL AREA PATRIMONIAL j
VALOR TASACION VALOR TASACION
2009 2010 VARACION
MENZEL 3.150 3.300 150
SHILDHORN 3.950 3.300 (650)
SHONHAUSER 3.335 6.100 2.765
KORSORER 3.000 3.000 0
KASTANIEN 6.200 5.800 (400)
DESSAUER 10.750 6.500 (4.250)
HAUSSMAN 14.358 14.250 (108)
44,743 42.250 (2.493)
| INMUEBLES DE INVERSION‘ASOCIADOS AL RESTO DE AREAS ]
VALOR TASACION VALOR TASACION
2009 2010 VARACION
VILLAS TAURO 4.341 4.076 (265)
NAVES MILLER 3.093 2.139 (955)
EUROCAN 994 721 (273)
8.429 6.935 (1.493)

El deterioro registrado en el valor de estos activos se corresponde, principalmente, con ajustes
a la evolucién de cada mercado. Asi, en Berlin, los activos se han visto afectados con un
recorte cercano al 5% justificado en gran medida por unos mayores requerimientos de
rentabilidad por parte del tasador acordes con la expectativa de inflacién y tipos de interés
previstos para los proximos meses. Como una parte de las rentas de estos edificios estan
vinculadas con indices ptiblicos que protegen los alquileres suelen producirse incrementos de
renta atenuados con respecto a la inflacion, y de ahi el ajuste indicado.

En esta situacién, el Grupo ha considerado mas rentable iniciar una politica de rotacion de la
cartera tras acometer desalojos y rehabilitaciones de los inmuebles, proceso en el cual se
puede obtener un margen diferencial respecto a la simple explotacion del patrimonio.

En el resto de éreas, la cartera en Canarias se ha visto afectada por la disminucién de precios
de los inmuebles turisticos e industriales, como consecuencia de la severa crisis que
padecieron las Islas durante el 2010, y cuyos efectos parecen remitir en los primeros meses de
2011.
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5. Resultados por ventas v ajustes de valor de la cartera de valores

El Grupo Montebalito mantiene 2.800.000 acciones de la compaiiia Realia. A lo largo del afio
2010 la cartera de valores ha sufrido un ajuste de valor de — 280 miles de euros en
contraposicion de los resultados positivos obtenidos al final del afio 2009 por importe de 308
miles de euros, aunque en ¢l tercer trimestre se ha producido un subida en la cotizacién de la
accion que ha provocado un aumento del resultado respecto al 1° semestre de 266 miles de
euros.

6. Intereses Pagados

Se ha producido una disminucién de los gastos por intereses de un 9% debido a una activa
gestion financiera del Grupo.

7. Diferencias de cambio

Durante el ejercicio 2010 se ha producido un empeoramiento del tipo de cambio RON/Euro
generando unas pérdidas de 115 miles de euros.

8. Politicas de Gestion de Riesgos.

El Grupo Montebalito distingue dos tipos de riesgos financieros principales.

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

Riesgo de mercado:

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

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

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

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

5.- Riesgo de cambios de tarifa produccion energia eléctrica: se refiere a los cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias por variaciones en ¢l precio de la energia.
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6.- Riesgo volatilidad valores de negociacion: se refiere al impacto que puede tener en la
cuenta de pérdidas y ganancias las variaciones de valor de las inversiones en renta
variable.

Riesgo de liguidez

Las necesidades de financiacion previstas para ¢l ejercicio 2010 y, sobre todo, en la inversién
de parques fotovoltaicos se encuentran actualmente vinculadas a las decisiones de las
entidades financieras de conceder financiacion. Para continuar con las inversiones en este tipo
de energias, uno de los objetivos del Grupo es deshacerse de aquellos activos inmobiliarios
que no forman parte del proyecto fotovoltaico y la desinversion de los parques fotovoltaicos
ya consiruidos y de esta manera conseguir liquidez y poder financiar los proyecilos.

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

de tesoreria de cada Area de negocio.

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

Las necesidades de financiacion generadas por operaciones de inversion se estructuran y
disefian en funcion de 1a vida de la misma.

Riesgo de mercado

Riesgo de tipo de interés.

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

El Grupo Montebalito utiliza operaciones de cobertura para gestionar su exposicién a
fluctuaciones en los tipos de interés. El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es
alcanzar un equilibrio en la estructura de la deuda que permita minimizar ¢l coste de la deuda
en el horizonte plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la deuda, se
realizan operaciones de cobertura mediante contratacion de derivados que mitiguen la
fluctuacion de los tipos de interés. En la nota 19 se desglosan los contratos de cobertura de
tipos de interés del Grupo. '
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La estructura de riesgo financiero a 31 de diciembre de 2010 y 2010 diferenciando entre riesgo
diferenciado a tipo de interés fijo o protegido y riesgo referenciado a tipo de interés variable,
es la siguiente:

2009 2008
A tipo de interés fijo o protegido 42.077 41.908
A tipo de interés variable 43.020 41.559
Endeudamiento 85.097 83.467
%% tipo fijo/deuda 49,45% 50,21%

Teniendo en cuenta las condiciones contractuales de las financiaciones existentes al 31 de
diciembre de 2009 y la cartera de instrumentos derivados de cobertura existente a la misma
fecha, una subida de la curva de tipos de interés del 1% tendria un impacto negativo en cuenta
de resultados de 126 miles de euros. Por el contrario, un descenso de la curva de tipos de
interés del 1%, tendria un impacto positivo en cuenta de resultados de 733 miles de curos.

La sensibilidad del resultado del Grupo Montebalito a la variacion del tipo de interés en un
1%, antes de impuestos, y sin considerar los instrumentos de derivados contratados por el

Grupo, seria de un importe aproximado de 1.050 miles de euros.

Riesgo de inflacion

El Grupo Montebalito no toma medidas para este tipo de riesgos.

Rieseo de crédito

El Grupo Montebalito no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de
promociones y otros negocios inmobiliarios esta garantizado por el bien transmitido.

Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracion del riesgo de
clientes no es relevante en el ejercicio 2010 y, practicamente, todos los contratos contemplan
el pago por anticipado a mes vencido de las rentas.

En la venta de inversiones inmobiliarias y otras, practicamente, no se han concedido
aplazamiento.

El retraimiento de la demanda de viviendas unido al exceso de oferta y, en especial a la crisis
financiera internacional, que ha ocasionado un endurecimiento de las condiciones de
financiacion y unas mayores restricciones de acceso a las misma, pueden provocar problemas
financieros a las sociedades del Grupo afectas a esta actividad. El Grupo Montebalito entiende
que su relativa menor exposicion al producto residencial, la calidad de sus inversiones y el
tipo de inversiones a realizar, sobre todo, en las inversiones en energias renovables permitirdn
financiar adecuadamente sus operaciones.
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Rieseo de tipo de cambio

Las inversiones realizadas en Rumania, pais fuera de la zona euro, han tenido como
consecuencia unas variaciones de tipos de cambio acumulado de 2,08 millones de curos de
pérdidas al no estar cubierto sobre este tipo de variaciones.

Riesgo de cambios de tarifa en la produccion de energia eléctrica

El cambio en la legislacion sobre tarifas en la produccion de energias renovables, ha
provocado una reduccion de la prima superior a la que inicialmente estaba prevista, por lo que
la rentabilidad de los parques fotovoltaicos se ha visto afectada a la baja.

Riesgo volatilidad valores de negociacion

Las variaciones de valor de los activos para negociacién, en poder del Grupo puede afectar a
la tesoreria de la sociedad y a las decisiones de inversiones futuras. Debido a la actual crisis
bursatil el Grupo se ha visto bastante afectado por el volumen de activos que mantenia en su
poder afectando de manera negativa a su tesoreria ya que el Grupo no estaba cubierto sobre
este tipo de Riesgos. El Grupo ha tomado la decision de deshacerse de este fipo de activos y
concentrarse en la actividad real del Grupo ain a costa de perder liquidez ya que se espera que
esta situacion no vaya a cambiar.

Hojas de Ruta de Tmplantacion de la Ley de Prevencién de capitales v de sistemas de Control
Interno sobre la Informacidn Financiera

El Consejo de Administracién aprobd el 28 de marzo el Reglamento de Cumplimiento de la
Ley de Prevencion de Blanqueos de Capitales nombrandose a D. Jesus Garcia de Ponga
representante titular ante el SEBPLAC. Se hard en la primera quincena de mayo de 2011 la
formacion a los trabajadores afectados y posteriormente la auditoria del cumplimiento del
citado Reglamento.

Respecto del control interno de la informacién financiera se informé al Comité de Auditoria y
al Consejo de los resultados de la diagnosis sobre nuestro sistema efectuado por una
consultoria externa especializada. En el mes de mayo de 2011 se tendra una reunién con la
consuliora y la Comision de auditoria para ver los pasos a seguir con el fin de implantar las
debilidades observadas.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE
GESTION

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, el Consejo de Administracién de
Montebalito, S.A. y Sociedades Dependientes formula las Cuentas Anuales Consolidadas,
Informe de Gestion Consolidado e Informe Anual de Gobierno Corporativo correspondientes
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 que se componen de las adjuntas hojas
numero 1 a 139.

Madrid, 29 de marzo de 2011
El Consejo de Administracion

A D. Jesus Garcia de Ponga
D. Alberto Barreras Barreras (En representacion de Capital Unién
(En representacién de Cartera Meridional, S.A.) Gestora, S.L.)
Presidente Consejero Delegado
|
| — D*. Anabe]Barreras Ruano
N (En representacidn de Veldzquez
D?. Paula Yruegas Segura Properties, S.1..}
Consejera Consejera
|
D. Jultan Nufiez Olias D. Id¢ffonso Cruceiro Molina
Consejero Consejero
— _
D. Jos&Enrique Rodriguez Furriel D.JE:H A cedo Fernandez
(En rdpresentacionde Larisa Inverpromo,
J)
Consejero Consejero
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MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICTIO 2010




SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS
Datos identificativos del emisor
C.LF. A-28294700

Denominacion Social:
MONTEBALITO, S.A.

Domicilio Social:
C/ General Vives, 23-25

35007 Las Palmas de Gran Canarnia
ESPANA

INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

1. ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

1.1. Capital social de la sociedad

El capital social de la compaiiia a fecha 31 de diciembre de 2010 continua siendo, tras la
altima ampliaciéon de capital realizada en ¢l 2007, el de 15.000.000 Euros, dividido en
15.000.000 de acciones de un euro de valor nominal cada una, siendo todas ellas de la misma
clase y con iguales derechos politicos y econdémicos.

1.2. Titulares directos ¢ indirectos de participaciones significativas

Nombre o denominacién social del accionista mayoritario: “CARTERA MERIDIONAL,
S.A.”

Numero de acciones: 9.625.005

- directas, 980.000
- indirectas, 8.645.005 distribuidas entre las siguientes filiales:

GESTION DE NEGOCIOS ARGOS, S.A. 615.000
LUXCARTERA, S.A. 4.900.000
METAGESTION, SGIIC, SA 24.000
METAINVERSION, S.A. 703.505

SEAWIDE CARGO, S.L. 96.250

TRANSPESCA, S.A. 2.306.250

S e

Participacion total sobre el capital social: 64,1667 %



1.3. Movimientos en la estructura accionarial mas significativos

No ha existido movimiento significativo alguno que evidencie un cambio en la estructura
accionarial importante durante el tiltimo afio 2010.

1.4. Miembros del Consejo de Administracion de la sociedad, titulares de acciones

La sociedad Cartera Meridional, S.A., Presidente del Consejo de Administracién y
representada por D. Alberto Barreras Barreras, es titular directo e indirecto de 9.625.005
acciones, resultando ser el accionista mayoritario de la Compaiiia.

El Consejero “Larisa Inverpromo, S.L.”, es titular directo de un total de 100.000 acciones.

1.5. Relaciones entre Accionistas Relevantes

Las relaciones de indole familiar, comercial, contractual o societaria existentes entre los
titulares de participaciones significativas, contintian siendo de igual indole, concretandose en
el hecho de que la sociedad “Cartera Meridional, S.A.” es la sociedad matriz del grapo al que
pertenece “Montebalito, S.A.”, asi como la sociedad “Gestion de Negocios Argos, S.A.”, filial
al 100 % de “Cartera Meridional, S.A.”.

1.6. Pactos parasociales entre accionistas

No hay constancia de la existencia de ningin tipo de pacto parasocial entre los accionistas de
la Sociedad durante el ejercicio 2010.

1.7. Personas fisicas o juridicas que puedan ¢jercer el control

La tinica persona, fisica o juridica, que puede ejercer el control sobre la Sociedad de acuerdo
con el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores contintia siendo la Sociedad “Cartera
Meridional, S.A.”, puesto que resulta ser la persona jurfdica titular de un porcentaje
mayoritario de acciones.

1.8. Movimientos de la autocartera

Las variaciones experimentadas a lo largo del afio 2010 en la cuenta de autocartera han sido
los siguientes:

- " Euros )
Saldo 2009 - . . Elitfagg,s:::,:-.‘ . Salidas.. . ,
N° Coste - N. . 7. O N% : .Coste . e
Valor Acciones  Medio " “Acciones - Coste  Acciones. Medio- . A Medio
Montebalito 02,664 338.831 82.947 236455 100 264 175.511 1,125,022



La sociedad del grupo propictaria de estas acciones de la Sociedad Dominante al 31 de
diciembre de 2010 es Montebalito, S.A.

A cierre de ejercicio, el valor de las acciones de Montebalito cotizaba a 1,60 euros (3,84 euros
en el ejercicio anterior) lo que supone un valor de mercado de las acciones propias a dicha
fecha de 281 miles de euros (356 miles de euros en el ejercicio anterior).

En el gjercicio, no se han producido bajas significativas en la autocartera. En 2009, la pérdida
procedente de las ventas de acciones propias realizadas ascendid a 1.986 miles de euros,

cargadas directamente contra reservas.

1.9. Autorizaciones para operaciones con acciones propias

Mediante la Junta General Ordinaria celebrada el 29 de junio de 2010, y a propuesta del
Presidente, se procedid a otorgar un nuevo plazo de 18 meses a contar desde la fecha de la
propia Junta General de Accionistas, a la autorizacion al Consejo de Administracion de la
Sociedad para la adquisicion derivativa de acciones propias o de derechos de opciones sobre
acciones, por compraventa, permuta, donacion, adjudicacion o dacidén en pago y, en general,
por cualquier otra modalidad de adquisicion a titulo oneroso de acciones en circulacion e
integramente desembolsadas, directamente o a través de sociedades filiales, y hasta una cifra
equivalente a un maximo de 10 % del capital social de la compafiia, por unos precios maximo
y minimo:

Precio méximo: no superior al mayor de los sigmentes:

a)  Precio de la Giltima transaccion realizada en el mercado por sujetos independientes.
b)  Precio mds alto contenido en el carnet de ordenes.

Precio minimo: no podré ser inferior en un 15% al de cierre de la accién en la sesion
anterior al dia de la transaccion, salvo que concurran circunstancias de mercado que
permitan una variacion sobre dicho porcentaje de acuerdo con la normativa vigente.

Las acciones que se adquieran, mientras que pertenezcan a la Sociedad, no gozaran de ningtGn
derecho politico, ni siquicra el de voto, atribuyéndose proporcionalinente al resto de las
acciones los derechos econdmicos que les corresponden, de conformidad con lo establecido en
el articulo 79 de la Ley de sociedades anonimas.

Todo ello con arreglo y dentro de los limites establecidos por los articulos 75 y ss. del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas.

1.10. Restricciones especiales al ejercicio de los derechos de votos

Al cierre del ejercicio no existia ninguna limitacién, legal o estatutaria, al ejercicio de los
derechos politicos de las acciones emitidas.



2.  ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

2.1. Consejo de Administracion

2.1.1.Nimero miximo y minimo de consejeros

Numero maximo de consejeros: 15
Numero minimo de consejeros: 7

El nimero determinado por la Junta General es el de 8 Consejeros.
2.1.2. Composicion del Consejo de Administracién

“Cartera Meridional, S.A.”, representada por D. Alberto Barreras Barreras, en calidad de
Presidente del Consejo desde el 14 de diciembre de 2007, fecha en que fue nombrado por
Junta General de Accionistas.

Diia. Paula Yruegas Segura, es Consejera desde el dia 23 de octubre de 2006, fecha en la que
fue nombrada por la Junta General de Accionistas.

D. Julidn Nufiez Olias, es Consejero desde el dia 23 de octubre de 2006, fecha en la que fue
nombrado por la Junta General de Accionistas.

Velazquez’s Properties, S.L., representada por Dofia Ana Belén Barreras Ruano, Consejero
desde el dia 17 de diciembre de 2007.

Larissa Inverpromo, S.L.., Consejero desde el dia 17 de diciembre de 2008, fecha en que fue
nombrado en seno del Consejo de Administracion por cooptacion, ratificado en Junta General
Ordinaria de 26 de junio de 2009, y representada por D). Juan Antonio Acedo Ferndndez.

Capital Unién Gestora, S.L., Consejero desde el dia 9 de febrero de 2010, fecha en que fue
nombrado en seno del Consejo de Administraciéon por cooptacién, decision ratificada
posteriormente por la Junta General Ordinaria celebrada el 29 de junio de 2010, y representada
por D. Jests Garcia de Ponga.

D. Jose Enrique Rodriguez Furriel, Consejero desde el dia 29 de junio de 2010, fecha en la
que fue nombrado por la Junta General de Accionistas.

D. Ildefonso Couceiro Molina, Consejero desde el dia 29 de junio de 2010, fecha en la que fue
nombrado por la Junta General de Accionistas.

Namero total de consejeros:8

Se han producido durante el ejercicio 2010 la renuncia de dos de sus Consejeros,
concretamente, D. Joaquin Serrano Alfonso, el 23 de junio de 2010, y D* Ana Belén Barreras
Ruano, el 9 de febrero de 2010. Asimismo se ha producido el cese del Consejero D. Roberto
Cuens Mesonero, €l 29 de junio de 2010.
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Secretario no Consejero: D. Pedro Solache Guerras

2.1.3. Condicion de los Consejeros

a) Consejeros Ejecutivos

A fecha 31 de diciembre de 2009 no existe ninglin Consejero de esta categoria

b) Consejeros Externos Dominincales

Cartera Mernidional, S.A.

D?® Paula Yruegas Segura

D. Ildefonso Couceiro Molina

Velazquez’s Properties, S.L.

Larisa Inverpromo, S.L.

¢) Consejeros Externos Independientes

D. Julian Nufiez Olias

D. Jos¢ Enrique Rodriguez Furriel

Capital Unidn Gestora, S.L.

d) Otros Consejeros Externos

No existen Consejeros de este perfil al 31 de diciembre 2010,

Mateniendo la actitud ya sostenida a lo largo de todos los ejercicios pasados, por parte del
Consejo de Administracion de la Sociedad se ha llevado a cabo también durante este afio 2010
una actividad tendente a la adecuacion del mismo al Cédigo de Buen Gobierno (Cédigo
Conthe), cumpliendo con todo lo que en €l se establece como recomendable y adecuado para
el buen funcionamiento del Organo de Administracion de la Sociedad. Es mas, ha sido

prioridad del Consejo la transparencia e independencia de sus miembros, aumentando en uno
los Consejeros de cardcter independiente.



2.1.4. Distribucién de acuerdo con el Reglamento del Consejo
El Reglamento del Consejo en su articulo 8° establece que:

“...procurard que en su composicion los Consejeros externos o no ejecutivos representen una
amplia mayoria sobre los consejeros ejecutivos, y que éstos representen el minimo necesario
teniendo en cuenta la complejidad del grupo societario y el porcentaje de los Consejeros
ejecutivos en el capital social.”

Asi como que:

“...dentro del grupo mayoritario de los Consejeros externos se integren los titulares o los
representantes de los titulares de participaciones significativas estables en el capital de la
Compaiita (Consejeros dominicales) asi como profesionales de reconocido prestigio
(Consejeros independientes), y que la proporcidn entre unos y otros refleje la propia existente
entre el capital de la sociedad representado por los dominicales y el resto de capital.”

2.1.5. Cargos de Administradores o Directivos en otras sociedades del grupo

D. José Alberto Barreras Barreras, representante fisico del Presidente del Consejo de
Administracion “Cartera Meridional, S.A.”, es, ademas, Administrador Unico de la sociedad
“Meridional Canarias, S.A.”.

D. Jests Garcia de Ponga, representante fisico del Consejero “Capital Unioén Gestora, S.1..”,
es, ademas, el Administrador Unico de la sociedad “Meridional Europa, S.L.”.

2.1.5.Consejeros miembros de otros Organos de Administracién
D. Julidn Nifiez Olias, Consejero de la Sociedad “Uicesa Obras y Construcciones”
D? Paula Yruegas Segura, Administrador Unico de la sociedad “Primesolution, S.L.”.

D. Ildefonso Couceiro Molina es Consejero en las siguientes sociedades, todas ellas
inmobiliarias:

- Mantenimientos y Construcciones Alcuba S.A.
- Inalcuba, S.A.

- Restauracion de Edificios y Fachadas, S.L.

- Continental Producciones, S.L.

- Campamar, S.L.

- Montegiié, S.L.

- Blauhaus, S.L.

D. Juan Antonio Acedo Fernandez, es Consejero en la sociedad “Urbas Guadahermosa, S.A.”,
como representante fisico de la mercantil “Aurici del Sur, S.L.”
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“Capital Unién Gestora, S.L.”, representada por D. Jesus Garcia de Ponga, es Consejero en la
sociedad “Metainversién, S.A.”, ademas D. Jests Garcia de Ponga c¢cémo persona fisica es
Administrador Unico de la mercantil “Aulon Capital, S.L.” y Consejero Delegado de la
sociedad “Adelanta Madrid, S.A.”.

D?* Ana Belén Barreras Ruano, resulta ser:

- Administradora Unica de “Residencial Sayanes, S.L.”
- Administradora Solidaria de “Metambiente, S.A.”

- Administradora Unica de “Data Gratis, S.L.”

- Consejero de “Inmobiliaria Meridional Gallega, S.L.”

“Cartera Meridional, S.A.”, representada fisicamente por D. Jose Alberto Barreras Barreras,
presidente del Consejo de Administracion de la mercantil “Metainversion, S.A.”.

D. Jose Alberto Barreras Barreras, es:

- Administrador Unico de “Transpesca, S.A.”

- Administrador Solidario de “Metambiente, S.A.”

- Administrador Unico de “Marina Meridional, S.A.”

- Presidente del Consejo de Administracion de “Metagestién, SGIIC., S.A.”
- Presidente del Consejo de Administracion de “Gesion de Negocios Argos, S.A.”
- Administrador Unico de “Pharmaimport, S.A.”

- Consejero de “Espafiola de Zinc, S.A.”

- Administrador Unico de “Pesquera Eurojapan, S.L.”

- Consejero de “Mendional Residencial Andalucia, S.L.”

- Administrador Unico de “Metainversién Madrid, S.L.”

- Administrador Unico de “Seawide Cargo, S.L.”

- Administrador Unico de “Biarritzs Properties, S.L.”

- Administrador Unico de “Velazquez’s Properties, S.L.”

- Administrador Solidario de “Metafilatel, S.I..”

- Administrador Unico de “Inversiones Albardia, S.1.”

- Administrador Unico de “Inversiones Temaran Capital, S.L.”

- Consejero de “Hermes Omnia Desarrollos Empresariales, S.1.”



2.1.5.Remuneracion devengada por el consejo durante el ejercicio
a)  En lasociedad matriz
Concepto retributivo

Retribucion fija

Retribucién variable

Dietas 399 miles de euros
Atenciones Estatutarias

Opciones sobre acciones

y/o otros instrumentos financieros
Otros

Total: 399 miles de euros

Otros beneficios

Anticipos -
Créditos concedidos --
Fondos y planes de pensiones --
- Aportaciones --
- Obligaciones contraidas --
Primas de seguros de vida -
Garantias constituidas -

b)  En otras sociedades del grupo
Ninguno de los Consejeros de la Sociedad recibe otro tipo de remuneracién por su pertenencia
a otros consejos de administracion de otras sociedades del grupo, o por el desempefio de

funciones de alta direccion en alguna de ellas.

¢)  Remuneracion total por tipologia de consejero

Tipologia de consejero Por sociedad Por grupo
Ejecutivos - -
Externos dominicales 256 miles de € -
Externos imdependientes 143 miles de € --

Otros externos -- -

Total 399 miles de € -
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d) Remuneracion total respecto al beneficio atribuido a la sociedad dominante

Remuneracion total consejeros 399 miles de euros
Beneficio atribuido a la sociedad dominante -5.040 miles de euros

2.1.9.Miembros de la alta direccién no consejeros ejecutivos

D. Juan A. Alonso HernandezDirector General Canarias85 miles de €
2.1.10. Clausulas de garantia o blindaje de la alta direcciéon
Ntmero de beneficiarios:1

Organo que autoriza las clausulas:Consejo de AdministracionNO
Junta GeneralNO

2.1.11. Proceso para el establecimiento de la remuneracion del Consejo

La remuneracion de los miembros del Consejo de Administracion se fija por la Junta General,
de acuerdo con las disposiciones estatutarias.

En la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2010, previo informe
del Presidente, se aprobd un nuevo sistema de retribucion y, en consecuencia, se modificé el
texto del articulo 16 bis de los estatutos sociales, que a partir de dicha Junta tiene la siguiente
redaccion:

Articulo 16 bis.- El Organo de Administracion tendrd derecho a percibir una
retribucion fija de la sociedad que consistird en una cantidad anual para cada ejercicio,
cuya cuantia mdxima serd determinada por la Junta General. Este importe mdximo se
mantendra para los siguientes afios entretanto no sea modificado por un nuevo acuerdo
de la Junta General.

La retribucion de los distintos miembros del Organo de Administracién podrd ser
diferente, en funcion de su cardcter, ejecutivo o no, y de los concretos servicios
prestados al Consejo. Corresponde al propio Organo de Administracion fijar las
retribuciones individualizadas de cada uno de sus miembros.

Independientemente de la retribucion fija sefialada, percibirdn dietas v reembolso de
gastos por la asistencia a cada sesion del Consejo.

La percepcion de dichas cantidades serd compatible e independiente de las
remuneraciones que los miembros del Organo del Administracion pudieran percibir por
cualquier actividad retribuida como consecuencia de funciones especificas distintas de
las propias de miembro del Organo de Administracion, desarrollada en el seno de éste o
de la Sociedad,
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La sociedad podrd contratar un seguro de responsabilidad civil para los miembros del
Organo de Administracion.

2.1.12. Miembros del Consejo que ostentan participaciones significativas

Cartera Meridional, S.A., Presidente del Consejo de Administracion, resulta ser al mismo
tiempo ¢l accionista mayoritario de la Compafiia.

Las relaciones relevantes de ofros miembros del Consejo con accionistas significativos se
concretan en los vinculos familiares del Consejero Diia. Paula Yruegas Segura y de dofia Ana
Belén Barreras Ruano, representante fisico de “Veldsquez Propertics, S.[..”, con don José
Alberto Barreras Barreras, representante fisico del accionista mayoritario “Cartera Meridional,

S.A.

Asimismo, “Cartera Meridional, S.A.” resulta ser el Socio Unico, es decir, el titular al 100 %,
de las participaciones de la sociedad “Velazquez's Properties, S.L..”, miembro del Consejo de
Administracién de la Sociedad.

2.1.13 Modificaciones introducidas en el Reglamento del Consejo de Administracion

No ha habido durante el 2010 modificaciéon alguna al Reglamento del Consejo de
Administracion vigente desde el afio 2007.

2.1.14 Procedimientos para la renovacion del Consejo

Serdn llevados a cabo por la Junta General o por el propio Consejo, por cooptacion, sicmpre
de acuerdo con las previsiones contenidas en los Estatutos Sociales y en la Ley de Sociedades

Anonimas.

En cualquier caso todo nombramiento de nuevo Consejero estard precedido por la
consiguiente propuesta hecha por la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

Asimismo, corresponde a la Comision de Nombramientos y Retribuciones informar de las
reelecciones de los miembros del Consejo.

Cuando el Consejo se aparte de las recomendaciones hechas por la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, tendra que motivar las razones de su proceder y dejar
constancia de las mismas mediante Acta.

En todo caso habra que estar a lo que dispone el Reglamento del Consejo de Administracion
en relacion con la eleccion y nombramiento de los miembros integrantes del mismo.



2.1.15 Supuestos para la dimisién de Consejeros

Los supuestos en los que estan obligados a dimitir los consejeros, seglin se establece en el
Reglamento del Consejo de Administracion de la Compatiia, serian:

1.- Cuando alcancen la edad limite estatutaria.

2.- Cuando cesen en los puestos ejecutivos a los que estuviere asociado su nombramiento
COMmo consejero.

3.- Cuando se vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién
legal o estatutariamente previstos.

4.- Cuando su permanencia en ¢l consejo pueda poner en riesgo los intereses de la compaiiia
o cuando desaparezcan las razones por las que fueron nombrados.

2.1.16 Existencia de mayorias reforzadas
Los acuerdos en el Consejo de Administracion se adoptan por mayoria simple y siempre que
se hava constituido debidamente la sesion con la presencia o representacion de un quérum de,

al menos, la mitad m4s uno de sus miembros.

No existe la exigencia de mayorias reforzadas para la toma de ninguna decision por parte del
Consejo de Administracion, sea cual sea la materia a la que hagan referencia.

2.1.17 Requisitos especificos para el nombramiento de presidente

El nombramiento del Presidente del Consejo no exige requisito alguno que sea distinto de los
establecidos para la eleccidén de cualquiera de los Consejeros miembros del mismo.

2.1.18 Voto de calidad del Presidente
El Presidente del Consejo de Administraciéon no dispone del voto de calidad.
2.1.19 Procesos formales para la Delegacion de Voto en Consejeros.

Se podra delegar el voto por los Consejeros a través de los procedimientos normales: tanto por
escrito como por mandato verbal con su correspondiente ratificacién posterior.

No existe establecido ningun procedimiento especifico en el Reglamento del Consejo para la
validez de la delegacién del voto por los Consejeros.

2.1.20 Numero de reuniones mantenidas por el Consejo de Administracion.
Durante el pasado ejercicio 2010, las reuniones mantenidas por el Conscjo han sido siete,

distribuidas a lo largo de los cuatro trimestres que comprenden el mismo, estando presente en
todas ellas el Presidente del Consejo.
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2.1.21 Certificacion de cuentas

Las cuentas anuales cerradas a 31 de diciembre de 2010, individuales y consolidadas, no han
sido certificadas antes de ser formuladas por el Consejo de la Sociedad.

2.1.22 Mecanismos para evitar salvedades en ¢l Informe de Auditoria

Los mecanismos establecidos por el Consejo de Administracidn para evitar que las cuentas
individuales y consolidadas formuladas se presenten en la Junta General con salvedades en el
informe de auditoria, se fundamentan en el hecho de que la Comision de Auditoria revisa
previamente las cuentas de la Compaiiia, vigila el cumplimiento de la normativa legal y la
correcta aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados.

Asimismo, informa sobre las propuestas de modificacion de principios y criterios contables
sugeridos por la direccion, otorgando total claridad y transparencia a los procedimientos a
seguir por la Compafiia para la formulacion de sus cuentas, y posterior presentacion a la
Junta.

2.1.23 Mecanismos para la transmision de la Informacion Financiera

Para conseguir una difusion equitativa y simétrica de la informacion financiera a los mercados
de valores, la Comisién de Auditoria lleva a cabo una revision exhaustiva de los folletos de
emisidn, asi como de la informacion financiera periddica que debe suministrar el Consejo de
Administracién a los mercados y a sus 6rganos de supervision.

2.1.24 Condicion del Secretario del Consejo

El Secretario del Consejo no tiene la condicion de Consejero.

2,1.252.1.25. Mecanismos cstablecidos para preservar la independencia

Las medidas adoptadas para preservar la independencia del auditor, de los analistas
financieros, de los bancos de inversion y de las agencias de calificaciéon se sustentan en el
estricto cumplimiento de las normativas legales y del seguimiento de las recomendaciones de
los érganos supervisores.

2.1.26 Trabajos realizados por la Firma de Auditoria

Durante el afio 2011, los trabajos realizados y efectivamente facturados por la firma de
auditoria contratada hasta la Junta General Ordinaria de Accionistas, han sido los

correspondientes al informe de auditoria del ejercicio 2010, claborado para la Sociedad
durante el primer trimestre del afio.



2.1.27 Nimero de aiios del contrato de Aunditoria

El ejercicio 2010 es el segundo auditado por la firma de Auditoria, de los tres ejercicios para
los que fue nombrada en la Junta General de Accionistas de 26 de junio de 2009.

) Afios auditados actual auditor: 2
. Total nimero de afios auditados: 26 afios
. Porcentaje que representa el actual auditor: 7,69 %

2.1.28 Participacion de los miembros del Consejo de Administracion en Sociedades

Analogas
PR

Titular . Sociedad partids Actividad [ articipacién (%)
' . . ) - : Directa’ | Indirecta
Metainversion, S.A. Inmobiliaria 96,62 -
Metambiente, S.A. Inmobiliaria - 96,62
Marina Meridional, S.A. Inmobiliaria 100 -
Gestion de Negocios Argos, S A, Inmobiliaria 100 -
Meridional Canarias, S.A. lnmobiliaria - 63,97
Pharmaimport, 5.A. 1nmobiliaria 100 -
CARTERA MERIDIONAL Espafiola del Zinc, S.A. Inmobiliaria 12,8 -
Pesquera Eurojapan, S.L. Inmobiliaria 100 -
Ig'Iil:idionaI Residencial Andalucia, Tnmobiliaria i 96,62
Metainversion Madrid, S.L. Inmobiliaria - 96,62
Seawide Cargo, S.1. Inmobiliaria 100 -
Inversiones Temaran Capital, S.L. Inmobiliaria 100 -

CAPITAL UNION GESTORA Metainversion Inmobiliaria
Metainversidn, S.A. Inmobiliaria - 72,73
Transpesca, S.A. Inmobiliaria - 72,47
Metambiente, S.A. Inmobiliaria - 72,75
Marina Meridional, S.A, Inmobiliaria - 75,29
Metagestion, S.G.I.L.C., S.A. Inmobiliaria 100 -
Gestion de Negocios Argos, S.A. Inmobiliaria - 75,29
Meridional Canarias, S.A. Inmobiliaria - 48,41
Pharmaimport, 5.A. Inmohbiliaria - 75,29
Espafiola del Zinc, S.A. Inmobiliaria - 9,64
Pesquera Eurojapan, S.1. Inmohiliaria - 75,29
JOSE ALBERTO BARRERAS Ingirldional Residencial Andalucia, Iamobiliaria i 7275
BARRERAS Tnmobiliaria Meridional Gallega, S.L. | Iomobiliaria 1 7275
Residencial Sayanes, S.L. Inmobiliaria - 72,75
Metainversion Madrid, S.L. Inmobiliaria - 72,75
Seawide Cargo, S.1.. Inmobiliaria - 75,249
Biarritz's Properiies, S.L. Inmobiliaria 100 -
Velazguez's Properties, 5.1, Inmobiliaria 100 -
Metafilatel, S.E. Tnmobiliaria 100 -
Inversiones Albardia, S.L. Inmobiliaria 100 -
Inversioncs Temaran Capital, S.L. Inmobiliaria - 75,29
I;L (-)mma Desarrollos Empresariales, Inmobiliaria 70 )




Titular " Sociedad partida " “Actividad . |, Participacion (%)

TESUS GARCIA DE PONGA igi?;lniaﬁt;cll’rii[é.m Consejero Delegado 10? 5
Transpesca, S.A. Inmobiliaria - 4,15

Metambiente, S.A. Inmohbiliaria - 3,14

Marina Meridional, S.A. Inmobiliaria - 4,31

Gestion de Negocios Argos, S.A. Inmobiliaria - 431

Meridional Canarias, S.A. Inmobiliaria - 2,77

Pharmaimport, S.A. Inmobiliaria - 4,31

Espafiola del Zine, S.A. Inmobiliaria - 0,55

ANA BELEN BARRERAS Pesquera Eurojapan, S.L. Inmobiliaria - 4,31
RUANO Inmobiliaria Meridional Gallega, S.L. | Inmobiliaria - 3,14
Resideneial Sayanes, S.L. Inmobiliaria - 3,14

Metainversién Madrid, S.L. Inmobiliaria - 3,14

Ig/_[gidional Residencial Andalucia, Inmobiliadia ) 3.14

Seawide Cargo, S.L. Inmobiliaria - 4,31

Inversiones Temaran Capital, S.L. Inmobiliaria - 431

Data Gratis, S.L. Inmebiliaria 100 -

Inalcuba, S.L. Inmobiliaria 20 5,72

IDELFONSG COUCEIRO Restauracion de Edificios, S.L. Inmobiliaria 28,62 -
Alcuba, S.L. Inmobiliaria 20 5,72

Buchewald S.I Renovables 0,5 -

Virandel S.L. Inmobiliaria 12,08 1,18

MARIA ENCINA LAREDO Eichewald S.L. Inmobiliaria 10 -
CORDONIE Restauracion de Edificios, S.L. Inmobiliaria 4,71 -
Buchewald S.L. Renovables 81,4 -

2.1.29 Asesoramiento externo de los Consejeros

No se ha previsto ningin procedimiento para que los Consejeros puedan contar con
asesoramiento externo en aquellas materias sobre las que tengan que pronunciarse, aunque
podran solicitar dicha asistencia al Presidente en el momento en que lo consideren necesario.

2.1.30 Informacién de los Consejeros

La convocatoria a las reuniones del Consejo de Administracion debe comunicarse con, al
menos, cmco dias de antelacion, en ella se incluird ¢l orden del dia y se acompaifiara la
informacion relevante, para que los Consejeros puedan contar con el tiempo necesario para el
estudio de los distintos puntos sobre los que se va a debatir y preparar lo mas amplia y
correctamente posible la reunion.




2.1.31 Seguro de Responsabilidad Civil

Se ha suscrito un nuevo contrato de Seguro de Responsabilidad Civil para El Consejo de
Administracion y personal directivo de la Compaiiia el dia 9 de agosto del 2009 con la entidad
aseguradora Dual Ibérica, mejorando asi las condiciones de cobertura incluidas respecto al
anterior contrato de Seguro que la entidad tenia suscrito con la aseguradora MAPFRE.

2.2 Comisiones del Consejo de Administracion
2.2.1 Organos de Administracién

OrganoN°® de miembros

Consejo de Administracion

Comisién Ejecutiva

Comisién de Auditoria
Comision de Nombramientos y Retribuciones
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2.2.2. Comisiones del Consejo de Administracion

A 31 de diciembre de 2010 las comisiones estaban compuestas por los siguientes miembros:
COMISION EJECUTIVA:

Cartera Meridional, S.A. Presidente

Capital Unién Gestora, S.L.Vocal

Larisa Inverpromo, S.L.Vocal

COMISION DE AUDITORIA:

D. José Enrique Rodriguez Furriel Presidente

D. Julian Nufiez OliasVocal

D? Velasquez Properties, S.L.Vocal

COMISION DE NOMBRAMIENTOS Y RETRIBUCIONES
D. Julian Nufiez OliasPresidente

D. José Enrique Rodriguez Furriel Vocal
D" Paula Yruegas SeguraVocal

&



2.2.3 Reglas de Funcionamiento y Organizaciéon y Responsabilidades

Funciones de la Comision Ejecutiva:

Facultades decisorias generales.

Estudio de asuntos puntuales remitidos por ¢l Consejo.

Delegacion permanente de todas las facultades del Consejo, excepto las indelegables.
Los acuerdos importantes, si la mayoria de miembros lo considera oportuno, se
someteran a la ratificacion del Consejo.

Tunciones de la Comision de Auditoria:

Proponer la designacion de auditores, las condiciones de la contratacion y en su caso,
la revocacion.

Revisar las cuentas de la compafiia, vigilar el cumplimiento de la normativa legal y la
correcta aplicacion de los principios contables.

Servir de cauce de comunicacion entre el Consejo y el auditor.

Comprobar la adecuacion de los sistemas internos de control.

Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria.

Revisar los folletos de emision y la informacion financiera periddica a los mercados y
organos de supervision.

Funciones de la Comision de Nombramientos y Retribuciones:

Formular y revisar los criterios a seguir en la composicion del Consejo y seleccion de
candidatos.

Elevar al Consejo propuestas de nombramiento o reeleccién de consejeros

Proponer al Consejo los miembros de las comisiones

Proponer al Consejo la cuantia de la remuneracién del 6rgano de administracion

Velar por la transparencia de las retribuciones

Informar la contratacion de los miembros de Alta Direccién

Informar sobre los conflictos de mterés.

Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
valores y las reglas de gobierno de la compaiiia.

2.2.4 Facultades de Asesoramiento, Consulta y Delegaciones

Comision Fjecutiva:

Sus acuerdos seran validos y vinculantes sin necesidad de ser posteriormente ratificados por el
Consejo de Administracion, motivo por el cual se encuentra obligada a informar a éste Gltimo
de todos los asuntos tratados y las decisiones adoptadas.
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En aquellos casos en que, a juicio de la mayoria de los miembros de la Comision Ejecutiva, la
importancia del asunto asi lo aconseje, los acuerdos adoptados por la Comisiéon se someteran a
la ratificacion del Consejo.

Comision de Auditoria:

Las reuniones estaran asistidas por el equipo directivo o el personal que fuese requerido para
ello y en su caso, se puede solicitar la asistencia del auditor de cuentas, evaluari la eficiencia y
el cumplimiento de las reglas y procedimientos de gobierno de la Compafifa y preparara la
informacion que el Consejo deba formular y aprobar.

Comision de Nombramientos y Retribuciones:

En sus reuniones buscard elevar propuestas que permitan mejorar las reglas de gobierno de la
Compaiiia, recibir la informacién y las sugerencias del Presidente, miembros del Consejo,
directivos o accionistas y emitir los informes oportunos a esos efectos.

2.2.5 Reglamentos de las Comisiones

Los Consejeros y Altos Directivos tienen la obligacion de conocer, cumplir y hacer cumplir el
Reglamento del Consejo.

Asimismo, el Consejo velard para que en el domicilio social de la Cornpaifiia existan
ejemplares del Reglamento a disposicion de los accionistas y del piblico en general, para asi
facilitar su difusion y publicidad.

2.2,6 Actividad de las Comisiones
N° de reuniones celebradas durante el afio 2010 por cada una de las Comisiones:

Comision Ejecutival6
Comisién Auditoriad
Comision de Nombramientos y Retribuciones4

2.2.7 Decisiones adoptadas por la Comisién Ejecutiva

Cabe destacar, entre las numerosas decisiones adoptadas en el seno de la Comision Ejecutiva,
las siguientes:

Delegacion de facultades en miembros de 1a Comision.

Establecimiento del organigrama empresarial.

Acuerdos sobre la evolucion y distribucion de Tesoreria.

Decisiones a tomar en las relaciones con la Prensa y CNMV.

Proponer y establecer las fechas de los siguientes Consejos de Administracion, asi
como la preparacion de las Juntas de Accionistas.

* Ratificacion de decisiones adoptadas por apoderados de la Compafiia, o de filiales
pertenecientes al Grupo.

W



* Propuesta y materializacion de decisiones a adoptar por €l Conscjo de Administracién
de la sociedad.

e Autorizacion de Inversiones, sobre todo tendentes a su materializacién en el area de la
Compaiiia dedicada a las Energias Renovables.

e Acuerdos sobre las negociaciones a llevar ‘a cabo con empresas deudoras de la
Sociedad.

e Acuerdos de estudio y viabilidad de inversiones a realizar dentro del sector energético
dentro y fuera de nuestras fronteras.

La Comision Ejecutiva al tener funciones claramente organizativas, de control y gestion de la
Compaiiia con numerosa frecuencia a lo largo del ejercicio se ve avocada a la celebracién de
reuniones tendentes a informar, clarificar y aprobar todas aquellas decisiones relativas al
desarrollo y expansion tanto del plan de negocio como del propio funcionamniento de la
Sociedad a su Consejo de Administracion.

Ha resultado ser durante el afio 2009, tal y como viene resultando ser en los ltimos ejercicios,
un instrumento relevante y clarificador en el desempefio de las actividades decisorias de la
Compafifa, sirviendo ¢sta Comisién como brazo e¢jecutor de todas aquellas decisiones
adoptadas tendentes a la mas correcta gestién y direccion de la Sociedad.

3. OPERACIONES VINCULADAS

3.1. Detalle de operaciones Relevantes con Accionistas Significativos

Renta Residencial, S.A., perteneciente al grupo Cartera Meridional y propietaria del complejo
hotelero que explota la filial de Montebalito denominada Hoteles Balito, S.A., era acreedora
de esta filial por la cantidad de 1.499.114,87 euros. Dado que las rentas estaban afianzadas por
la propia Montebalito, y que se encontraban pendientes de pago parte de ellas, Renta
Residencial solicitd a Montebalito la regularizacion de tales cantidades. Motebalito y Renta
Residencial, S.A. han llegado a un acuerdo que permite a Montebalito asumir el pago de las
rentas mediante la subrogacion en los pagos de un préstamo con garantia hipotecaria que en su
dia presté Renta Residencial. Este acuerdo se considera beneficioso para Montebalito, ya que
le permite financiar dicha deuda.

3.2. Detalle de Operaciones Relevantes con Administradores o Directivos

A lo largo del ejercicio 2010 no se han llevado a cabo operaciones relevantes de caracter
personal con los Administradores o Directivos.

3.3. Detalle de Operaciones Relevantes con otras Sociedades Vinculadas

El 28 de diciembre de 2010 se firma contrato de compraventa dec participaciones entre
“Montebalito, S.A.” y su filial “Meridional Europa, S.1..”, en el que ésta tltima transficre a la
primera 2.079.350 participaciones de la sociedad “Talia Developments One, S.R.L.” de las
que ¢s titular, representando éstas el 99.998 % del total de las existentes, por un precio total de
99.998,08 Euros.
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Ese mismo 28 de diciembre de 2010 se firma contrato de compraventa de participaciones entre
“Montebalito, S.A.” y la sociedad “Talia Developments Three, S.R.L.” (filial de Meridional
Europa, S.L.}, en la que Taha Developments Three, S.1.L. le transmite a Montebalito, S.A. las
40 participaciones sociales de las que es titular de la Sociedad “Talia Developments One,
S.R.L.”, representando éstas el 0,002 % del total de participaciones, y por un importe de 1,92
€, pasando asi a ser Montebalito, S.A. el socio Unico de la sociedad *“Talia Developments One,
S.R.L™

3.4. Posibles Conflictos de Interés

A lo largo del ejercicio 2010 no ha existido ningtn supuesto de conflicto de interés en el que
hubiese podido encontrarse alguno de los Consejeros de la Sociedad, preservando asi la
independencia y buen hacer de todos ellos en su poder de decisiéon de gestion y control de la
Compatiia, salvo el surgido al acordarse la operacidn detallada en el punto 3.1, momento en el
cual los Consejeros afectados por el posible conflicto de interés delegaron su voto en terceros
Consejeros, a fin de evitar el conflicto y no intervenir en la decisién final.

La sociedad desarrolla actuaciones en el &mbito de control y gestion de riesgos, lo que aporta
una valoracidn adecuada significativa en este aspecto. Para ello, se han establecido sistemas
que permiten identificar, evaluar, gestionar y controlar los riesgos que afectan al negocio.

3.5. Mecanismos establecidos para detectar v resolver posibles conflictos de interés

Se someten para su aprobacion al pleno del Consejo todas las operaciones que pudieran dar
lugar a cualquier tipo de conflicto de interés, y especialmente, dada la composicion del capital,
aquellas operaciones en las que pudieran participar, directa o indirectamente, sociedades
controladas por Cartera Meridional, S.A., Sociedad dominante del Grupo.

Asimismo, todas las operaciones susceptibles de generar una posible situacion de riesgo son
debidamente informadas por la Comision de Auditoria, principalmente desde la incorporacién
a la misma de Consejeros independientes, y a fin de evitar los ya mencionados posibles
conflictos.

4. SISTEMAS DE CONTROL DE RIESGOS

4,1, Politica de Riesgos de la Sociedad Montebalito, S.A.

La Sociedad desarrolla actuaciones en el ambito de control y gestién de riesgos, lo que aporta
una valoracion adecuada de los mismos.

Para ello, se han establecido sistemas que permiten identificar, evaluar, gestionar y controlar
los riesgos que afectan al negocio.
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4.2 Sistemas de Control

Los sistemas de control de riesgos se definen de acuerdo a cuatro aspectos:

1.- Evaluacion de riesgos.

2.- Organizacion y responsabilidades para su gestion.
3.- Riesgos controlables.

4.- Control de riesgos y coberturas.

La sociedad controla y gestiona los riesgos en los diversos niveles de supervision, control y
gestion.

1.- El Consejo de Administracion ejerce la responsabilidad de supervisar el sistema de control
interno asociado a los riesgos relevantes de la sociedad.

2.- El Comité de Auditoria ejerce, autorizado por el Consejo de Administracion en el ejercicio
de sus funciones, la funcidn de supervision de los riesgos y evaluacién de la calidad y validez
de los resultados y situacion patrimonial.

3.- Sistemas de control y gestion de riesgos en el grupo. El Consejo de Administracion, a
partir de la evaluaciéon de los riesgos operativos supervisados por el Comité de Auditoria
llevara a cabo el control y la gestion de los mismos de acuerdo a la estrategia definida por el
Consejo. Dicho 6rgano gestiona, a su vez, las coberturas necesarias para la limitacion de los
efectos de dichos riesgos en la situacion patrimonial y de resultados de Montebalito, S.A.

Se han establecido los mecanismos necesarios para controlar y gestionar los riesgos de
acuerdo al modelo universal de evaluaciéon que considera cualquier tipologia.

Por su caracter universal y dindmico, el sistema permite una gestion continua de los riesgos
que afectan a la sociedad posibilitando la adaptacién a los caminos en el entorno, la revision
de sus objetivos y estrategias, asi como las actualizaciones de su proceso de monitorizacion y
supervision.

La gestion integral de riesgos permite adecuar el equilibrio rentabilidad/riesgo, reduciendo el
efecto del mismo en los resultados y permitiendo la aplicacion del plan estratégico.

4.3. Materializacién de Riesgos

En las operaciones corporativas en las que alguna sociedad del Grupo muestra su posible
interés, ha supuesto la contratacién de un asesor externo que ha velado por la rectitud y
transparencia del proceso, lo que ha evitado posibles situaciones de conflicto de interés entre
las dos partes en la transaccion o negocio acordado.
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4.4. Organos de Control v Supervision de los Dispositives de Control de Riesgos

Corresponde a la Comision de Auditoria, seglin se explica en el punto 4.2. anterior, con el
l6gico apoyo del auditor externo.

5 JUNTA GENERAL

5.1. Quoérum de constitucion

La Junta General quedara validamente constituida en primera convocatoria con el 25 % del
capital suscrito, presente o representado. En segunda convocatoria, no hay limitacién para su
vélida constitucion.

5.2. Régimen de adopcion de acuerdos

Para acuerdos sobre emision de obligaciones, aumento o reduccién de capital, transformacion,
fusion, escisién y, en general, cualquier modificacion de estatutos, serd necesaria la
concurrencia de las dos terceras partes del capital suscrito. En segunda convocatoria sera
suficiente la concurrencia del 50% de dicho capital.

Cuando concurran accionistas que representen menos de las dos terceras partes del capital
suscrito, los acuerdos del parrafo anterior se adoptaran validamente sélo con el voto de los dos

tercios del capital presente o representado en la Junta.

5.3. Derechos de los Accionistas relacionados ¢on las Juntas Generales

Los principales son los derechos de voto, asistencia, informacion y representacion recogidos
todos y cada uno en el Reglamento de la Junta General, y siempre de acuerdo con lo
establecido a ese respecto en la Ley de Sociedades An6nimas.

5.4. Medidas adoptadas para favorecer la Participacion

Por parte de la Compailia se intenta dar la maxima difusion a las convocatorias de las Juntas
de Accionistas y de toda la documentacion societaria.

Se ha fijado un nimero minimo de acciones para poder acudir a la Junta General sefialado en
25 acciones, poniendo a disposicion del accionista toda la informacién societaria necesaria,
tanto en soporte fisico como a través de la pagina web corporativa y en la publicidad debida de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

5.5. Coincidencia del Presidente de la Junta con ¢l Presidente del Consejo de
Administracion

Las Juntas Generales celebradas por la Sociedad habitualmente vienen a estar presididas por el
Presidente del Consejo de Administracion.



5.6. Datos de Asistencia a las Juntas de Accionistas celebradas

a)  Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2010:

Total capital social accionistas presentes 0%

Total capital social vilidamente representado  64,4627%

Total capital social presente y validamente representado 64,4627 %
Capital social total de “Montebalito, S.A.”  15.000.000

Porcentaje total de capital social asistente a la Junta 64,4627 %

5.7. Acuerdos adoptados v porcentajes de votos

a) La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 29 de junio, adopté los
siguientes acuerdos:

Aprobar las cuentas anuales - Balance, Cuenta de Pérdidas y (Ganancias y
Memoria -, el Informe de gestion y la Propuesta de aplicacion del resultado (voto
favorable del 99,6228 por 100, negativo el resto).

Aplicar el resultado negativo obtenido de la siguiente manera(voto favorable del
99,6228 por 100, negativo el resto):

¢ A lacuenta de resultados negativos de ejercicios anteriores

Declarar las vacantes producidas por renuncia y cese de los Consejeros, que se
aceptan.

(voto favorable del 99,6228 por 100, negativo el resto) Fijar el nGmero de
miembros del Consejo de Administracion dentro de los limites estatutarios.
Nombrar nuevos Consejeros de la sociedad, a propuesta de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, por un plazo de seis afios, a:

o José Enrique Rodriguez Furriel, casado, licenciado en Derecho, mayor de edad,
de nacionalidad espafiola, con domicilio en Madrid, calle Parma nimero 7, y
D.N.IL nimero 50.391.188-M.

o lldefonso Couceiro Molina, casado, ingeniero de caminos, mayor de edad, de
nacionalidad espafiola, con domicilio en O Burgo, Culleredo, A Corufia, Rua
dos Templarios n° 4-6 bajo, y D.N.I. niimero 32.419.160-Q..

o Ratificar el nombramiento por cooptacién efectuado en seno del propio
Consejo de Administracion de “Capital Unién Gestora, S.L.”, sociedad de
nacionalidad espafiola, que figura inscrita en el Registro Mercantil de Madrid
en el Tomo 26.497, Folio 147, Hoja M-477.4835, con domicilio en Madrid, calle
Miguel Angel, n° 16, piso 2° (28010), con CIF B-85659357, y fisicamente
representada por D. Jesus Garcia de Ponga.



(voto favorable del 99,6228 por 100, negativo el resto) Cambio del sistema fijado
estatutariamente para el calculo de la retribucion a percibir por el Organo de
Administracion de la Sociedad y correlativa modificacion del articulo 16 bis de los
estatutos sociales, que queda como sigue:

Articulp 16 bis.- El Organo de Administracion tendrd derecho a percibir una
retribucion fija de la sociedad que consistird en una cantidad anual para cada
efercicio, cuya cuantia mdxima serd determinada por la Junta General. Este
importe mdximo se mantendrd para los siguientes afios entretanto no sea
modificado por un nuevo acuerdo de la Junta General.

La retribucion de los distintos miembros del Organo de Administracién podrd
ser diferente, en funcion de su cardcter, efecutivo o no, y de los concretos
servicios prestados al Consejo. Corresponde al propio Organo de
Administracion fijar las retribuciones individualizadas de cada uno de sus
miembros.

Independientemente de la retribucion fija sefialada, percibirdn dietas y
reembolso de gastos por la asistencia a cada sesion del Consejo.

La percepcion de dichas cantidades serd compatible e independiente de las
remuneraciones que los miembros del Organo del Administracion pudieran
percibir por cualgquier actividad retribuida como consecuencia de funciones
especificas distintas de las propias de miembro del Organo de
Administracion, desarrollada en el seno de éste o de la Sociedad.

La sociedad podrd contratar un seguro de responsabilidad civil para los
miembros del Organo de Administracion.

(voto favorable del 99,6228 por 100, negativo el resto) Fijar la retribucion del
Consejo de Administracion, en el ¢jercicio 2010, la cantidad de un millén de
euros.



Informar sobre estado de ejecucién del page a los accionistas de la retribucion
aprobada en la Junta General Extraordinaria de la sociedad celebrada el dia 14 de
diciembre de 2007. Modificar (voto favorable del 99,8020 por 100, negativo el
resto) los limites establecidos en la delegacion al Consejo de Administracién para
que &ste determine la forma y la fecha de abono de las cantidades pendientes de
pago, segun acuerdo adoptado en la Junta General Ordinaria de la sociedad
celebrada el dia 26 de junio de 2009. ampliar los mismos a los efectos de que la
sociedad pueda realizar el pago en acciones de filiales de Montebalito, S.A.,
valoradas segun informe a realizar a estos efectos por el Auditor de Cuentas de la
propia Montebalito, S.A. a fecha de cierre del ultimo trimestre inmediatamente
anterior al acuerdo de pago que pueda adoptar el propio Consejo de
Administracién. El pago mediante acciones de sociedades filiales ahora aprobado
debera ser, en todo caso, altemmativo al pago en efectivo, siendo facultad del
accionista elegir entre el pago en efectivo y el pago en acciones de filiales, y
considerando que, a falta de manifestacion expresa y escrita sobre la decision de
cada accionista entre una y otra alternativa, se entendera que el accionista opta por
el pago en efectivo. Se mantienen los demés limites y condiciones de la delegacion
contenidos en el acuerdo adoptado sobre este asunto en la Junta General Ordinaria
de la sociedad celebrada el dia 26 de junio de 20

(voto favorable del 99,8020 por 100, negativo el resto)Otorgar un nuevo plazo de
18 meses a contar desde la fecha de la propia Junta General de Accionistas, a la
autorizacion al Consejo de Administracion de la Sociedad para la adquisicion
derivativa de acciones propias o de derechos de opciones sobre acciones, por
compraventa, permuta, donacion, adjudicacion o dacion en pago y, en general, por
cualquier otra modalidad de adquisicion a titulo oneroso de acciones en
circulacion e integramente desembolsadas, directamente o a través de sociedades
filiales, y hasta una cifra equivalente a un méximo de 10 % del capital social de la
compafifa, por unos precios maximo y minimo:

Precio maximo: no superior al mayor de los siguientes:
a) Precio de la dltima transaccion realizada en el mercado por sujetos independientes.
b) Precio mas alto contenido en el camet de érdenes.

Precio minimo: no podra ser inferior en un 15% al de cierre de la accién en la sesion
anterior al dia de la transaccién, salvo que concurran circunstancias de mercado que
permitan una variacion sobre dicho porcentaje de acuerdo con la normativa vigente.

Las acciones que se adquieran, mientras que pertenezcan a la Sociedad, no gozardn de
ningun derecho politico, ni siquiera el de voto, atribuyéndose proporcionalmente al
resto de las acciones los derechos econémicos que les corresponden, de conformidad
con lo establecido en el articulo 79 de la Ley de sociedades anénimas.



Todo ello con arreglo y dentro de los limites establecidos por los articulos 75 y ss. del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas.

. Delegar en el Consejo de Administracién para que proceda a fijar, completar,
desarrollar y modificar los acuerdos adoptados por la presente Junta General (voto
favorable del 99,8020 por 100, negativo el resto).

5.8. Politicas de Delegacion de Voto

Se da la mas amplia libertad en cuanto a delegacién de voto para favorecer la mayor
participacién de los accionistas en la vida societaria.

De esta forma ademds de la asistencia personal, existe la posibilidad del voto por correo,
delegacién del voto, tanto a otros acciomstas come al propio Consejo y estd prevista la

incorporacién del procedimiento mediante comunicacién electrénica y firma electrénica.

5.9, Acceso al contenide de Gobierno Corporativo en Internet

Toda la documentacion corporativa relevante se pone a disposicion de todos los accionistas y
del mercado en general en la seccién de accionistas dentro de la pagina web de la Comparfiia
www.montebalito.com

6. GRADO DE SEGUIMIENTO DE LAS RECOMENDACIONES DE GOBIERNO
CORPORATIVO

I.a Compaiiia durante todo el ejercicio 2010, continuando con la actividad iniciada ya en
anteriores ejercicios, ha venido realizando todo tipo de actuaciones tendentes a su adaptacién
al Codigo de Buen Gobierno, incluyendo en las redacciones de sus Reglamentos de
funcionamiento, tanto para el Consejo de Administracién como para la Junta General de
Accionistas, las recomendaciones establecidas en el referido Codigo.

Asimismo ha modificado el nimero y tipo de Consejeros miembros del Consejo de
Administracién, consiguiendo su méxima adaptacion a lo establecido para ello.

Aunando esfuerzos la Compaiifa ha logradoe mejorar considerablemente su gestién en el
Gobierno Corporativo, continuando en esa misma linea para los afios venideros.
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MONTESALITO

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES A
EFECTOS DE LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 8.A.b) DEL 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

El Consejo de Administracion de Montebalito, S.A., en su reunién celebrada el
29 de marzo de 2011, declara que, hasta donde alcanza su conocimiento, las
cuentas anuales consolidadas e individuales han sido elaboradas con arreglo a
los principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio,
de la situacidon financiera v de los resultados de Montebalito, S.A. y de las
empresas comprendidas en la consolidacién tomados en su conjunto, y que el
informe de gestiéon incluye un analisis fiel de la evolucién y los resultados
empresariales y de la posicion de Montebalito, S.A. y de las empresas
comprendidas en la consolidacién tomadas en su conjunto.

Emxsu conformidad,

altera Meridional, S.A."
D. Aberto Barreras Barreras

DNI n© 00702754-N

DD)JaﬁHn‘fTﬁﬁ‘e'z’ﬁﬁas
NI n® 00207785-A

D. Jose E. Rodriguez Furriel
DNI n? 50391188-M

D2 Paufd Yruegag Segura
DNI n¢ 5142939%-

“Larigsa Ipvetpromo, S.L."
D, Ju . Acédo Fernandez
DNI n®50173148-M

ez s Properties, S.L."
ha Belén Barreras Ruano
no 273446165-Q

“Capital Unién Gestora, S.L.”
D. Jesds Garcia de Ponga
DNI n©¢ 0697745-V





