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28001-Madrid

Zaragoza, a 23 de octubre de 2012

Muy sefiores nuestros:

El objeto de la presente es poner en su conocimiento los motivos por los
cuales Nyesa Valores Corporacién, S.A. (en adelante, la “Sociedad”) no ha
podido cumplir el plazo legalmente previsto para la presentaciéon de su Informe
Financiero Anual correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2011.

Tal y como fue comunicado a los mercados a través de la publicaciéon de
sendos hechos relevantes de fecha 8 de mayo de 2012, con ntmero de referencia
163372 y 163424, en fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y su grupo de
sociedades solicitaron a la Administracién concursal la autorizaciéon prevista en
el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar
la obligacién legal de formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio
anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al
ejercicio cerrado en fecha 31 de diciembre de 2011, al mes siguiente a la
presentacion del inventario y de la lista de acreedores. Dicha autorizacion fue
concedida en fecha 26 de abril de 2012.

En fecha 2 de agosto de 2012, la Administracién concursal comunicé a la
Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacién de los informes prevenidos
por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo
concedido para la formulaciéon vencia fecha 2 de septiembre de 2012. Como
consecuencia de lo anterior, en reuniéon celebrada el 31 de agosto de 2012,
dentro del plazo legal previsto al efecto, el Consejo de Administracién aprobé la
formulacién de las cuentas individuales de Nyesa Valores Corporacion, S.A. asi



como las de su Grupo consolidado correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2011.

No obstante lo anterior, como consecuencia de la informacién adicional
que se desprende del informe de la Administraciéon Concursal, al que se refiere
el Capitulo I del Titulo IV de la Ley Concursal, junto con el Inventario de Bienes
y Derechos y la Lista de Acreedores, cuya presentacion fue publicada en el BOE
del 2 de octubre de 2012, y de las consideraciones propuestas por el auditor de
la Sociedad y su Grupo, el Consejo de Administraciéon decidié, en reunién
celebrada el pasado 17 de octubre de 2012, reformular las tan mencionadas
cuentas anuales.

En fecha 18 de octubre de 2012, la Sociedad recibié los informes de
auditoria que junto a las cuentas anuales van a someterse a la aprobacién de la
Junta General de Accionistas a celebrar el préximo mes de noviembre.

Agradeciéndoles su atencién por anticipado, les saluda atentamente,

NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

D. Juan Manuel Vallejo Montero
Presidente
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MYESAVALORESCORPORACION

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DE LOS ADMINISTRADORES A EFECTOS DE
LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 8.1.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 NYESA VALORES CORPORACION, S.A., en su reunion
celebrada el 17 de octubre de 2012, 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 situacién financiera y de
los resultados de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y de las empresas comprendidas
en la consolidacion tomados en su conjunto, y que el informe de gestion incluye un analisis
fiel de la evolucion y de los resultados empresariales y de la posiciéon de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas en su
conjunto, junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se
enfrentan.

En su conformidad,

D. Juan Manuel Vallejo Montero D. Jesus Maria Peralta Gracia
Presidente Consejero

D. Carlos Eduardo Pinedo Torres D. Valero Echegoyen Morer
Consejero Consejero

Riberalia Servicios Generales, S.L.U.
(representada por D. Felipe Gomez Arriaran)

Consejero
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Informe de auditorfa de cuentas anuales
A los accionistas de Nyesa Valores Carporacién, S.A.: -

1. Hemos auditado las cuentas anuales reformuladas de Nyesa Valores Corporacion, S.A.,
que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2011, la cuenta de pérdidas v
ganancias, el estado de cambios en el pa'tn'monio neto, el estado de flujos de efective
y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los
administradores son responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la
Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la
entidad {que se identifica en {a Nota 2 de la memoria adjunta} y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es
expresar una ppinién sobre {as citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacidn
de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones
realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacién. ’

2. En nuestra opinidn, las cuentas-anuales reformuladas del ejercicio 2011 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, [a imagen fiel del patrimonio y de ta
situacién financiera de Nyesa Valores Corporacién, S.A. al 31 de diciembre de 2011,
asf como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo
correspendientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con et
marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particutar,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.,

3. Sin que afecte a nuestra opinién de auditorfa, llamamos la atencién respecto a lo
sefialado en la Nota 2 d) de la memoria adjunta, en la que se destaca que el deterioro
sufrida en los {ltimos afios por el mercado inmobiliario y la crisis del mercado
financiero, han ocasionado un endurecimiento en las condiciones de financiacién que
ha supuesto una disminucién de la demanda de viviendas y que ha impedido completar
el proceso de refinanciacién iniciado por la Sociedad y por sus sociedades
dependientes. Por otra parte, la evolucién desfavorable de las valoraciones de los
activos inmobiliarios ha contribuido'a que la Socledad haya incurrido en pérdidas

“acumuladas de 801.353 miles de euros, siendo su patrimonio nete negativo en 85,543
miles de euros. Asimismo, una parte importante de tas sociedades del Grupo del que {a
Sociedad es cabecera han entrado en situacién de patrimonio neto negativo o se
encuentran en desequilibrio patrimonial. Como consecuencia del deteriors de su
situacién financiera, su fondo de maniobra resulta negativo en 75.187 miles de euros ¥

. deudas por 44.692 miles de euros se hallan vencidas e impagadas, habiéndose iniciado
_ distintos procesos judiciales para su reclamacién. Estas circunstancias provocaron que

BOO Auditores S.L, inscrita en el Reglstro Oficlal de Auditores de Cuentas n® 55,273 s una sociedad limitada espaiicla, es miembro dé BBO International
Limited, una compaiiia Himitada por garantfa det Reino Unido y forma parte de {a red Internacienal BOO de empresas independientes asocladas,

Reglstro Mercantil de Madrid, Toma 14.413 Seccién 8 Folio 201, Hoja n° M-238188 {Inscripcidn 12} QI B.-82387572




BOO Auditores S.L, una sociedad limitada espafiola, es miembro

el 29 de septiembre de 2011 la Sociedad se acogtese al articulo 5.3 de la Ley 22/2003
de 9 de julio, Concursal, resultando inmediatamente suspendida tanto la cotizacién de
sus acciones, como la linea de capttal que, a traves de sucesivas ampliaciones,

“constituia su fuente de liquidez mas inmediata. Finalmente, con fecha 14 de marzo de

2012, Nyesa Valores Corporacién, S.A., v otras 14 sociedades dependientes resultaron
declaradas en concurso voluntario de acreedores, de forma anéloga a otras sociedades
del grupo, que previamente se encontraban en diferentes estadios de otros procesos
concursates. £l 2 de agosto de 2012, los administradores designados por el Juzgado han
emitido los informes requeridos por el artfculo 75 de la Ley Concursal que incluyen las
masas activas y las listas de acreedores provisionales y a la fecha de este informe no se
han tomado decisiones respecto del futuro de las sociedades recientemente
concursadas, Los asuntos indicados, muestran la existencia de una incertidumbre
significativa sobre la capacudad de la Sociedad para continuar sus operaciones, realiZar
sus activos y liquidar sus pasivos por los importes ¥ segln la clasificacién que figura en
el balance y en la memoria adjuntos, que han'sido preparados asumiendo que tal
actividad contmuara

. Adlcmnatmente, y tal y como se indica en la Nota 2 d) de la memoria adjunta, dado

que la Sociedad se encuentra en concurso, existe una incertidumbre significativa sobre
los efectos que el proceso concursal puede tener en la valoracién de los activos y
pasivos y sobre sus plazos de realizacién, ya que dependen del resultado de las
correspondientes propuestas que pudieran ofrecerse a los acreedores 0, en su caso, del
proceso de liquidacién que pudiera iniciarse, Todo ello puede suponer impactos
relevantes en el futuro sobre las cifras presentadas por tos administradores que han
sido formuladas con la mejor informacion dlsponible €n este momento.

5in que afecte a nuestra opinidén-de audftona, llamamos la atencién respecto a lo
sefalado en la Nota 2 d) de la'memoria adjunta, en la que se menciona que en la
determinacién del valor de mercado de los activos Inmobiliarios de la Sociedad y de sus
sociedades dependientes que se emplea, entre otros aspectos, para la valoracion de las
participaciones en empresas y para (a evaluacion de ta recuperabilidad de los créditos

. concedidos a las sociedades del grupo, se han tenido en consideracién valoraciones

realizadas por expertos independientes que estén basadas en estimaciones sobre flujos
de caja futuros, tasas de riesgo calculadas, rentabilidades esperadas y transacciones
comparables, o cual debe tenerse en consideracién en la interpretacidn dg las cuentas
anuales adjuntas. Observando la tendencia negativa en el tiempo de las valoraciones de
los actives inmobiliarios, la escasez de transacciones comparables y la actual situacion
financiera de la Sociedad y de sus sociedades dependientes, que puede dificultar el
desarrollo completo de tales activos segin se ha previsto o que puede provocar la
necesidad de realizarlos en el corto plazo, podrfan ponerse de manifiesto minusvalias
adicionales en la estimacién del valor de los activos inmobiliarios, no contempladas en
el balance adjunto, que no son susceptibles de valoracién objetiva.

de BDO International Limlted una ¢empaifa (mitads par garantfa det Relno Unida y forma

parte de la red fntemnacional BDO de empresas independientes asoctadas.

800 es [a marca cemerelal utilizada por toda tz red BDO ¥ para todss sus firmas miembro,
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Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria cabe destacar que, de acuerdo con [a
legislacién mercantil, los administradores de la Sociedad han formulado, de forma
separada, las cuentas anuales consolidadas del Grupo de sociedades del que Nyesa
Valores Corporacién, S.A. es Sociedad dominante, para el ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2011, siguiendo el marco normative de informacion financiera que
resulta de aplicacidn, Con esta misma fecha emitimos nuestro informe de auditoria
sobre dichas cuentas anuales consolidadas en el que, si bien expresamos una opinion
favorable, enfatizamos la existencia de incertidumbres significativas acerca de la
Capacidad de las sociedades del Grupo para continuar con sus operaciones, sobre los
posibles valores de realizacién de sus activos y de liquidacidn de sus pasivos, sobre la
valeracion de {os activos inmabiliarios, sobre contingencias fiscales y sobre pasivos
contingentes, En'la Nota 1 ¢) de la memoria adjunta se muéstran las principales
magnitudes consolidadas del Grupe.

El informe de gestian adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de Nyesa Valores
Corporacion, S.A. la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que
contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2011, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe

de gestién con el alcance mencionade en este mismo pérrafo y no incluye ia revisién de

Zaragoza, 18 de octubre de 2012 solicabla eotsblecida 3

BOO Audstores $.L., una sociedad [imitada espafiola, o5 miembro de BDG

BDO Auditorks, S.L.-

informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad,

sre 20127
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Internatianal Limited, una compadia limitada por garantia del Reino Unido y forma

parte de |a red interactonat 80O de empresas independientes asociadas,
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2011




Cuentas Anuales de Nyesa Valores Corporacién, S.A. Ejercicio 2011

NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y DE 2010

(Expresados en euros)

ACTIVO 2011 2010
ACTIVO NO CORRIENTE 3.243.613,59 204.014.299,26
Inmovilizado intangible Nota 5 8.510,74 907,10
Aplicaciones informaticas 8510,74 907,10
Inmovilizado material Nota 6 234,05 4.035,02
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 234,05 4.035,02
Inversiones inmobiliarias Nota 7 2.934.248,76 2.992.367,86
Terrenos 1.135.167,00 1.135.167,00
Construcciones 1.799.081,76 1.857.200,86
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a 41.614,56 200.675.100,95
largo plazo

Instrumentos de patrimonio Nota 13 33.599,61 199.253.506,49
Créditos a empresas Nota 9.2 8.014,95 1.421.594,46
Inversiones financieras a largo plazo 249.549,88 332.432,73
Instrumentos de patrimonio Nota 9.1.b - 20.000,00
Otros activos financieros Nota 9.2 249.549,88 312.432,73
Activos por Impuesto diferido Nota 16 9.455,60 9.455,60
ACTIVO CORRIENTE 329.550,01 4.806.044,78
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 318.970,72 399.969,24
Clientes por ventas y prestaciones de servicios Nota 9.2 7.017,38 17.783,97
Clientes empresas del grupo y asociadas Notas 9.2y 21 - 140.724,72
Deudores varios Nota 9.2 172.883,62 116.985,23
Activos por impuesto corriente Nota 16 16.729,04 13.119,57
Otros créditos con las Administraciones Piblicas Nota 16 122.340,68 111.355,75
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a 195,96 4.155.881,20
corto plazo

Créditos a empresas Nota 9.2 195,96 4.155.881,20
Inversiones financieras a corto plazo 364,49 25.729,49
Créditos a empresas Nota 9.2 - 25.365,00
Otros activos financieros Nota 9.2 364,49 364,49
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes Nota 9.1.a 10.018,84 224.464,85
Tesoreria 10.018,84 224.464,85
TOTAL ACTIVO 3.573.163,60 208.820.344,04

Las Cuentas Anuales de la Sociedad que forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacion, las
Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de
Efectivo y la Memoria adjunta que consta de 23 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracién concursal la autorizacion
prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a
la presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacion en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en
fecha 2 de agosto de 2012, la Administracion concursal comunic6 a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes
prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas

anuales vencia el préximo 2 de septiembre de 2012.



Cuentas Anuales de Nyesa Valores Corporacién, S.A. Ejercicio 2011

NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y DE 2010

(Expresados en euros)

PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2011 2010
PATRIMONIO NETO (85.542.878,21) 131.522.158,56
Fondos propios Nota 15 (85.542.878,21) 131.522.158,56
Capital Nota 15.1 194.795.466,00 189.164.665,20
Capital escriturado 194.795.466,00 189.164.665,20
Prima de emisién Nota 15.1 499.518.300,43 497.881.903,16
Reservas Nota 15.2 20.496.748,58 21.441.453,24
Legal y estatutarias 4.908.398,23 4.908.398,23
Otras Reservas 15.588.350,35 16.533.055,01
Resultados de ejercicios anteriores Nota 15.3 (576.965.863,04)) (543.348.831,77)
(Resultados negativos de ejercicios anteriores) (576.965.863,04) (543.348.831,77)
Resultado del ejercicio (223.387.530,18) (33.617.031,27)
PASIVO NO CORRIENTE 13.599.877,05 27.116.944,88
Provisiones a largo plazo Nota 18 1.763.468,52 8.436.078,12
Otras provisiones 1.763.468,52 8.436.078,12
Deudas a largo plazo 2.013.623,15 1.774.035,98
Deudas con entidades de crédito Nota 10.1 1.566.995,06 1.528.704,89
Otros pasivos financieros Nota 10.1 446.628,09 245.331,09
Deudas con empresas del grupo y asociadas a Notas 10.1y 21 9.822.785,38 16.906.830,78
largo plazo

PASIVO CORRIENTE 75.516.164,76 50.181.240,60
Provisiones a corto plazo Nota 18 18.840.819,75 -
Deudas a corto plazo 51.677.216,15 46.982.871,38
Deudas con entidades de crédito Nota 10.1 44.891.338,58 40.481.623,62
Derivados Nota 12 6.486.197,08 6.486.197,08
Otros pasivos financieros Nota 10.1 299.680,49 15.050,68
Deudas empresas grupo y asociadas corto plazo Notas 10.1y 21 2.127.282,71 1.913.701,97
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 2.870.846,15 1.284.667,25
Proveedores, empresas del grupo y asociadas Notas 10.1y 21 245.110,65 213.537,60
Acreedores varios Nota 10.1 1.538.370,52 820.632,23
Personal (remuneraciones pendientes de pago) Nota 10.1 593.843,20 151.500,00
Otras deudas con las Administraciones Publicas Nota 16 493.521,78 98.997,42
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3.573.163,60 208.820.344,04

Las Cuentas Anuales de la Sociedad que forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacién, las
Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de
Efectivo y la Memoria adjunta que consta de 23 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracion concursal la autorizacion
prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligaciéon legal de formular las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la
presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizaciéon en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha
2 de agosto de 2012, la Administracion concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes prevenidos
por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia

el préximo 2 de septiembre de 2012.



Cuentas Anuales de Nyesa Valores Corporacién, S.A. Ejercicio 2011

NYESA VALORES CORPORACION, S.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010
(Expresados en euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2011 2010

Otros ingresos de explotacion 69.025,82 74.062,34
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 69.025,82 74.062,34
Gastos de personal (1.337.029,48) (53.220,16)
Sueldos, salarios y asimilados Nota 21.5 (1.288.112,68) (52.009,40)
Cargas sociales Nota 17.a (48.916,80) (1.210,76)
Otros gastos de explotacion (1.539.364,98) (1.194.690,48)
Servicios exteriores (1.281.160,14) (1.065.355,78)
Tributos (66.871,70) (129.334,70)
Pérdidas por deterioro y variacion de provisiones por (191.333,14) -

operaciones comerciales

Amortizacion del inmovilizado Notas 5,6y 7 (60.177,36) (49.224,91)
Excesos de provisiones Nota 18 - 543.649,64
Deterioro y resultado por enajenaciones del

inmovilizado 7.974,67 -
Deterioros y pérdidas 8.446,67 -
Resultados por enajenaciones y otras (472,00) -

Otros resultados Nota 17.by 18 (12.252.226,15) (779.125,54)
RESULTADO DE EXPLOTACION (15.111.797,48) (1.458.549,11)
Ingresos financieros Nota 10.2.b 300.428,00 15.305,64
Ingresos de valores negociables y otros instrumentos

financieros, empresas del grupo y asociadas 300.303,12 14.938,89
Otros ingresos de valores negociables y otros

instrumentos financieros de terceros 124,88 366,75
Gastos financieros Nota 10.2.b (2.524.569,18) (2.057.172,43)
Por deudas con empresas del grupo y asociadas (348.464,29) (572.748,56)
Por deudas con terceros (2.176.104,89) (1.484.423,87)
Variacion de valor razonable en instrumentos

financieros - (2.611.805,08)
Cartera de negociacion y otros Nota 12 - (2.611.805,08)
Diferencias de cambio - 1.031,40
Deterioro y result. por enajenaciones de

instrumentos financieros Nota 17.c (206.051.591,52) (27.505.841,69)
Deterioros y pérdidas (207.101.396,56) (27.505.841,69)
Reversion de deterioros 1.049.805,04 -
RESULTADO FINANCIERO (208.275.732,70) (32.158.482,16)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (223.387.530,18) (33.617.031,27)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE

DE OPERACIONES CONTINUADAS (223.387.530,18) (33.617.031,27)
RESULTADO DEL EJERCICIO (223.387.530,18) (33.617.031,27)

Las Cuentas Anuales de la Sociedad que forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacion, las
Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de
Efectivo y la Memoria adjunta que consta de 23 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracién concursal la autorizacién prevista en el articulo 46.1 de
la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion
judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la
autorizacion en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012, la Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades
la presentacién de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes
cuentas anuales vencia el proximo 2 de septiembre de 2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
EN LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010
(Expresados en euros)

2011

2010

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS
Y GANANCIAS (223.387.530,18)

Ingresos y gastos imputados directamente al
patrimonio neto:

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS
DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO
NETO -

Transferencias a la cuenta de pérdidas y
ganancias:

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA
DE PERDIDAS Y GANANCIAS -

(33.617.031,27)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS
RECONOCIDOS (223.387.530,18)

(33.617.031,27)

Las Cuentas Anuales de la Sociedad que forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacion, las
Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de

Efectivo y la Memoria adjunta que consta de 23 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracion concursal la autorizacion
prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacién legal de formular las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anterior a la declaracién judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la
presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizaciéon en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha
2 de agosto de 2012, la Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacién de los informes prevenidos
por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia

el préximo 2 de septiembre de 2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

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

(Expresados en euros)

Capital Prima de Resultados de Resultado del
Escriturado emision Reservas ejercicios anteriores ejercicio Total

SALDO, FINAL DEL ANO 2009 180.303.420,00 494.141.189,23 23.079.576,77 (394.299.967,16) (149.048.864,89)  154.175.353,95
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - (33.617.031,27)  (33.617.031,27)
Operaciones con socios 0 propietarios 8.861.245,20 3.740.713,93 - - - 12.601.959,13
Aumentos de capital 8.861.245,20 3.740.713,93 - - - 12.601.959,13
Otras variaciones del patrimonio neto - - (1.638.123,53) (149.048.864,61) 149.048.864,89 (1.638.123,25)
Distribucién de resultados del ejercicio anterior - - - (149.048.864,89) 149.048.864,89 -

Gastos ampliacion de capital - - (1.638.123,53) - - (1.638.123,53)
Otros - - - 0,28 - 0,28
SALDO, FINAL DEL ANO 2010 189.164.665,20 497.881.903,16 21.441.453,24 (543.348.831,77) (33.617.031,27)  131.522.158,56
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - (223.387.530,18) (223.387.530,18)
Operaciones con socios 0 propietarios 5.630.800,80 1.636.397,00 - - - 7.267.197,80
Aumentos de capital 5.630.800,80 1.636.397,00 - - - 7.267.197,80
Otras variaciones del patrimonio neto - 0,27 (944.704,66) (33.617.031,27) 33.617.031,27 (944.704,39)
Distribucién de resultados del ejercicio anterior - - - (33.617.031,27) 33.617.031,27 -

Gastos ampliacion de capital - - (944.704,66) - - (944.704,66)
Otros - 0,27 - - - 0,27
SALDO, FINAL DEL ANO 2011 194.795.466,00 499.518.300,43 20.496.748,58 (576.965.863,04) (223.387.530,18)  (85.542.878,21)

Las Cuentas Anuales de la Sociedad que forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacion, las Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambios en el Patrimonio

Neto, los Estados de Flujos de Efectivo y la Memoria adjunta que consta de 23 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracion concursal la autorizacion prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la
obligacién legal de formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del inventario y de la lista de
acreedores. La Sociedad recibié la autorizacién en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012, la Administracion concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes

prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia el proximo 2 de septiembre de 2012.



Cuentas Anuales de Nyesa Valores Corporacioén, S.A. Ejercicio 2011

NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010

(Expresados en euros)

Notas en
la Memoria 2011 2010

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
EXPLOTACION (648.461,38) (3.576.634,98)
Resultado del ejercicio antes de impuestos (223.387.530,18) (33.617.031,27)
Ajustes al resultado 222.882.841,59 32.341.666,97
Amortizacion del inmovilizado Nota5,6y7 60.177,36 49.224,91
Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado Nota6y 7 3.236,35 -
Correcciones valorativas por deterioro Nota9y 13 206.803.076,54 27.505.841,61
Variacion de provisiones Nota 18 12.168.210,15 132.928,50
Ingresos financieros (300.428,00) (15.305,64)
Gastos financieros Nota 10.2.b 2.524.569,18 2.057.172,43
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros Nota 12 - 2.611.805,08
Cambios en el capital corriente 1.480.227,21 (2.220.132,14)
Deudores y otras cuentas a cobrar (110.334,62) (88.782,29)
Otros activos corrientes 25.489,88 -
Acreedores y otras cuentas a pagar 749.311,35 119.760,64
Otros pasivos corrientes 815.760,60 (2.251.110,49)
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion - (81.138,54)
Pago de intereses - (81.508,15)
Cobro de intereses - 369,61
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION (860.365,94) 384.037,65
Pagos por inversiones (860.365,94) (840.556,54)
Empresas del Grupo y Asociadas (851.268,65) (760.225,18)
Inmovilizado intangible y material Nota 5 (9.097,29) (5.273,98)
Otros activos financieros - (75.027,38)
Cobros por desinversiones - 1.224.594,19
Empresas del grupo y asociadas Nota 13 - 1.103.850,07
Otros activos financieros Nota 9 - 120.744,12
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIACION 1.294.381,31 3.337.436,21
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 6.322.493,41 10.963.835,88
Emisidn de instrumentos de patrimonio Nota 15 6.322.493,41 10.963.835,88
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
a)Emision: 3.595.128,59 671.087,05
Deudas con entidades de crédito 3.408.882,27 671.087,05
Otras 186.246,32 -
b)Devolucion y amortizacion de: (8.623.240,69) (8.297.486,72)
Deudas con entidades de crédito Nota 10.1 (816.194,58) -
Deudas con empresas del Grupo y Asociadas (7.807.046,11) (8.297.486,72)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O
EQUIVALENTES (214.446,01) 144.838,88
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 224.464,85 79.625,97
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 10.018,84 224.464,85

(214.446,01) 144.838,88

Las Cuentas Anuales de la Sociedad que forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacién, las
Cuentas de Pérdidas y Ganancias, los Estados de Cambios en el Patrimonio Neto, los Estados de Flujos de

Efectivo y la Memoria adjunta que consta de 23 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracién concursal la autorizacion prevista en el articulo 46.1 de
la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion
judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la
autorizacion en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012, la Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades
la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes

cuentas anuales vencia el proximo 2 de septiembre de 2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO 2011

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

1.1) Constitucion, Actividad v Régimen Legal de la Sociedad

a) Constitucion y Domicilio Social

NYESA VALORES CORPORACION, S.A. (anteriormente INBESOS, S.A.), en adelante "la_Sociedad", fue
constituida en Barcelona el 5 de abril de 1950 bajo la denominacién de INDUSTRIAS DEL BESOS, S.A.

Su domicilio social actual se encuentra en Zaragoza, en Camino de los Molinos nimero 42.

Figura inscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza, tomo 3.787, folio 109, hoja n® Z-50.361.

b) Actividad
De acuerdo con los estatutos de la Sociedad, su objeto social consiste en:

a) La transformacién y fusién de piezas de acero y aprovechamientos ferrosos por horno eléctrico, y en
general, todo lo referente a la industria metalUrgica.

b) La compraventa, gravamen, arrendamiento, administracion y explotacion en cualquier forma de fincas
rusticas y urbanas y la realizacion de toda clase de obras y construcciones, tanto publicas como privadas,
edificaciones y urbanizaciones de cualquier género.

C) La gestion y administracion de inversiones mobiliarias, industriales y comerciales.

d) La promocion de empresas y negocios asi como la intervencion en su constitucion, reforma y
desenvolvimiento, realizando los estudios, proyectos y gestiones técnicas y econdémicas que fueran necesarias a
tal fin, incluso con el caracter de gestion o gerencia profesional y permanente.

e) Aceptar y cumplimentar encargos de confianza de toda indole, dentro de los limites establecidos en la
Ley, mandatos, comisiones, representaciones y gestiones de negocios ajenos, relativos a cualesquiera actos de la
vida civil, mercantil y administrativa; intervenir en el desenvolvimiento econémico de empresas; realizar estudios
y prestacion de asistencia profesional y técnica, administrar o invertir capitales o valores, asi como toda clase de
bienes en general.

f) La intervencion en otras sociedades de analogo objeto, ya sea mediante colaboracion en la fundacién de
las mismas, en la suscripcion y compraventa de acciones o en la fusion de absorcion de aquéllas; asi como en la
compraventa, gravamen y pignoracion de acciones, obligaciones y participaciones en sociedades.

La Sociedad es la cabecera juridica de un Grupo de sociedades cuyas actividades consisten en la construccion y
promocion inmobiliaria, asi como la gestién y el mantenimiento de diversos campos de golf y la promocion y
gestion de complejos hoteleros. La principal actividad de la Sociedad se centra en la participacidn en dichas
sociedades y en el asesoramiento y gestion de las mismas, manteniendo saldos y transacciones significativas
(Nota 21).

El ejercicio social de la Sociedad comienza el 1 de enero vy finaliza el 31 de diciembre de cada afio. En el resto de
Notas de esta Memoria, cada vez que se haga referencia al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011,
se indicara para simplificar "ejercicio 2011".
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¢) Cuentas Anuales Consolidadas

Segun se indica mas ampliamente en la Nota 13, la Sociedad posee participaciones mayoritarias en diversas
sociedades que no cotizan en Bolsa. Por ello, de acuerdo con el Real Decreto 1159/2010 de 17 de diciembre, esta
obligada a formular y presentar cuentas anuales consolidadas, aunque dicha obligacion no le exime de formular y
presentar cuentas anuales individuales. Las presentes Cuentas Anuales corresponden exclusivamente a las
individuales de Nyesa Valores Corporacion, S.A.

Las Cuentas Anuales Consolidadas que se formulan y presentan en documento aparte corresponden a las de
Nyesa Valores Corporacion, S.A. como sociedad dominante legal, si bien la sociedad dominante econémica es
Nyesa Gestion, S.L. (véanse Notas 13 y 15), al haberse producido una adquisicién inversa.

Con fecha 31 de agosto de 2012, fueron formuladas tanto las cuentas anuales consolidadas como individuales de
Nyesa Valores Corporacion, S.A. Como consecuencia de la informacion adicional que se desprende del informe
de la Administracion Concursal, al que se refiere el Capitulo | del Titulo IV de la Ley Concursal, junto con el
Inventario de Bienes y Derechos y la Lista de Acreedores cuya presentacion fue publicada en el BOE del 2 de
octubre de 2012 y de las consideraciones propuestas por el auditor de la Sociedad y su grupo, los 6rganos de
administracion de la préctica totalidad de las sociedades pertenecientes al grupo, decidieron reformular con fecha
17 de octubre de 2012, tanto las cuentas anuales individuales como consolidadas al efecto de incorporar dicha
informacion.

Las Cuentas Anuales Consolidadas bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera de la Sociedad del
ejercicio 2011 presentan un volumen total de activos de 430.192.043 euros (525.266.294 euros en 2010) y un
patrimonio neto atribuible a los accionistas negativo de 227.486.531 euros (negativo de 110.146.010 euros en
2010). Asimismo, el importe neto de la cifra de negocios y las pérdidas consolidadas ascienden respectivamente a
18.487.888 euros (17.861.342 euros en 2010) y 120.567.084 euros (49.338.869 euros en 2010).

Dichas Cuentas Anuales Consolidadas reformuladas por los Administradores se someteran a la aprobacion por la

Junta General y los Administradores esperan que sean aprobadas sin cambios significativos. Dichas cuentas seran
depositadas en el Registro Mercantil de Zaragoza.

d) Acciones Cotizadas

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacién en las Bolsas de Madrid y Barcelona. Su cotizacién al
31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 fue de 0,17 y 1,61 euros, respectivamente. Con fecha 29 de
septiembre de 2011, la Comision Nacional de Mercado de Valores suspendié cautelarmente la negociacion en el
Sistema de Interconexién Bursatil como consecuencia de la comunicacion de acogimiento al articulo 5.3 de la
Ley Concursal 22/2003 de 9 de julio. A fecha de formulacién de las presentes Cuentas Anuales, la cotizacion
sigue suspendida.

e) Régimen Legal

La Sociedad se rige por sus estatutos sociales y por la vigente Ley de Sociedades de Capital.

La Sociedad esta sujeta, ademas de a la normativa general mercantil, a la especifica promulgada de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V).

1.2) Informacién concursal

a) Reestructuracién de la Deuda

En el ejercicio 2008, como consecuencia de la situacién econdémica ocasionada por el deterioro del mercado, en
general, y del inmobiliario, en particular, y la situacién de crisis del mercado financiero, con el consiguiente
endurecimiento del acceso a la financiacion y de las condiciones, el Grupo al que pertenece la Sociedad inici6é un
proceso de renegociacion de la deuda con sus entidades financieras acreedoras. Ese proceso de refinanciacion
culminé con la suscripcion de acuerdos bilaterales de refinanciacion con la mayoria de sus entidades bancarias
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consistentes principalmente en (i) una reduccién de la deuda total del Grupo (que ascendia a 650 millones de
euros) en 210 millones de euros, mediante la venta de activos a las entidades financieras (ii) la obtencion de un
periodo de carencia respecto al principal de los préstamos, alargando su amortizacion hasta no antes de finales
del ejercicio 2013, (iii) la financiacién de los intereses durante dos afios y (iv) la obtencidn de nuevos préstamos
para percibir la liquidez necesaria para poder hacer frente a los gastos estructurales del Grupo durante dos afios.

A esos efectos, en colaboracion con expertos externos independientes, se elaboré un plan de negocio para el
periodo 2010 a 2013 que mostraba la viabilidad futura del Grupo y en el que se preveia la obtencion de flujos de
caja positivos a partir del ejercicio 2012 y beneficios operacionales a partir del ejercicio 2011. Con objeto de
asegurar la continuidad de las operaciones en caso de producirse un escenario pesimista por circunstancias
adversas no controlables por la Sociedad, cuantificado aproximadamente en 30 millones de euros, los accionistas
de referencia garantizaron mediante escrito legitimado notarialmente en abril de 2011, la cobertura en su caso de
dicho déficit. A pesar de que dicha cantidad fue solicitada al accionista de referencia en Consejo de 27 de junio
de 2011, a la fecha no ha sido atendida en importe suficiente.

b) Linea de Crédito-Capital

Como consecuencia del mantenimiento de esa coyuntura econdémica adversa, durante el ejercicio 2010, el Grupo
societario suscribid con la firma internacional Global Emerging Markets (GEM) una linea de capital con el
objetivo de asegurar la obtencion de la financiacion necesaria para el desarrollo del mencionado plan de negocio.
A la fecha de formulacién de las cuentas anuales, GEM ha suscrito 8 ampliaciones de capital en Nyesa Valores
Corporacién, S.A. , cuatro de ellas durante el ejercicio 2011. No obstante, la disminucién del valor de cotizacion
de las acciones de Nyesa Valores Corporacién, S.A., en un primer momento, asi como, posteriormente, la actual
suspension de la cotizacidn, ambos aspectos imprescindibles para la ejecucion de las ampliaciones de capital
derivadas del contrato de linea de capital, han imposibilitado la obtencién de financiacion por esta via desde el
mes de abril del ejercicio 2011.

¢) Presentacion del Concurso

En este entorno, en fecha 29 de septiembre de 2011, el Consejo de Administracion de Nyesa Valores
Corporacién, S.A. decidié, dada la grave situacion de insolvencia en la que se encontraba el Grupo, comunicar la
solicitud de acogimiento al articulo 5.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal de Nyesa Valores
Corporacién, S.A. y de alguna de las sociedades de su grupo societario.

Si bien durante ese plazo, la Direccién del Grupo trabajo en el cierre de una nueva renegociacion de su deuda que
pretendia levantar la situacion de insolvencia que llevo a la mencionada comunicacion, en fecha 1 de febrero de
2012 presento en el Juzgado n° 1 de lo Mercantil de Zaragoza, la solicitud de concurso voluntario de Nyesa
Valores Corporacion S.A. y de sus sociedades filiales. El 21 de marzo de 2012 se recibi6 notificacion del Auto
del Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Zaragoza en el que se acordaba la declaracion del concurso voluntario de la
sociedad Nyesa Valores Corporacion S.A. y de su grupo de sociedades.

En fecha 30 de marzo y 10 de abril PRICEWATERHOUSECOOPERS ASESORES DE NEGOCIOS S.L. (en la
persona de Don Enrique Bujidos Casado) y la Agencia Tributaria (en la persona de Don Francisco Celso
Gonzélez Gonzélez) aceptaron, respectivamente, el cargo de administradores concursales de Nyesa Valores
Corporacién S.A. y de sus sociedades filiales para el que fueron nombrados por el Juzgado de lo Mercantil
namero 1 de Zaragoza.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la
Administracion concursal la autorizacién prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal
que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la
declaracién judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la
presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacion en fecha 26 de abril de
2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012, la Administracion concursal comunico a la Sociedad y a su
grupo de sociedades la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando
que el mencionado plazo concedido para la formulacion de las presentes cuentas anuales vencia el préximo 2 de
septiembre de 2012.

La declaracion de concurso no interrumpe la continuacién de la actividad empresarial que venia realizando el
Grupo societario, segun queda reflejado en el auto judicial, lo que ha permitido que se haya aplicado el principio
de empresa en funcionamiento. A este respecto, conviene destacar, que si se produjese el cese (total o parcial) de
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las operaciones de la Sociedad, podrian surgir pérdidas adicionales derivadas, principalmente, de la recuperacion
del valor al que se encuentran registrados los activos y de los pasivos adicionales que, en su caso, pudieran surgir
en el eventual proceso de liquidacion.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales del ejercicio 2011 han sido obtenidas a partir de los registros contables de la Sociedad y se
han formulado de acuerdo con la legislaciéon mercantil vigente y las normas establecidas en el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, aplicando las modificaciones
introducidas al mismo mediante el Real Decreto 1159/2010, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como la veracidad de los flujos incorporados en
el estado de flujos de efectivo.

b) Principios Contables aplicados

Las cuentas anuales adjuntas se han formulado aplicando los principios contables establecidos en el Cadigo de
Comercio y en el Plan General de Contabilidad.

No hay ningln principio contable, ni ningun criterio de valoracion obligatorio, con efecto significativo, que haya
dejado de aplicarse en su elaboracion.

¢) Moneda de presentacién

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se presentan expresadas en
euros.

d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Sujeto a las resoluciones derivadas de la situacion concursal de la Sociedad y de su Grupo las presentes cuentas
anuales han sido formuladas asumiendo el principio de empresa en funcionamiento. No obstante existen algunas
circunstancias que dificultan la capacidad de la Sociedad y su Grupo para seguir aplicando el principio de
empresa en funcionamiento, siendo compensadas por otras circunstancias que mitigan las dificultades originadas
por aquellas. A continuacion:

Factores causantes de duda:

1. Situacién econdmico financiera general de los mercados: la situacion de crisis iniciada en 2008, se ha
agravado en los ejercicios 2010 y 2011, existiendo la indiscutible certeza de que la recuperacién del
mercado, serd mas lenta de lo inicialmente previsto por los escenarios mas pesimistas. El deterioro
sufrido en los Gltimos afios por el mercado inmobiliario y la crisis del mercado financiero han
ocasionado un endurecimiento en las condiciones de financiacion que ha supuesto una disminucién en la
demanda de viviendas y que ha impedido completar el proceso de refinanciacion iniciado por la
Sociedad y sus sociedades dependientes. A esto, debemos afadir la competencia agresiva generada por
entidades financieras, ante la necesidad de dar salida a su stock de viviendas y activos inmobiliarios.

Por otra parte, la evolucidn desfavorable de las valoraciones de los activos inmobiliarios ha contribuido a
que la Sociedad haya incurrido en pérdidas acumuladas de 801.353 miles de euros, siendo su patrimonio
neto negativo en 85.543 miles de euros. Asimismo, una parte importante de las sociedades del Grupo del
que la Sociedad es cabecera han entrado en situacion de patrimonio neto negativo o se encuentran en
desequilibrio patrimonial. Como consecuencia del deterioro de su situacién financiera, su fondo de
maniobra resulta negativo en 75.187 miles de euros y deudas por 44.692 miles de euros se hallan
vencidas e impagadas, habiéndose iniciado distintos procesos judiciales para su reclamacion.

2. Situacion concursal: estas circunstancias provocaron que el 29 de septiembre de 2011 la sociedad se
acogiese al articulo 5.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, “Concursal”, resultando inmediatamente
suspendida tanto la cotizacion de sus acciones como la linea de capital que, a través de sucesivas
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ampliaciones, constituia su fuente de liquidez mas inmediata. Finalmente, con fechald de marzo de
2012, Nyesa Valores Corporacion, S.A. y otras 14 sociedades dependientes resultaron declaradas en
concurso voluntario de acreedores, de forma analoga a otras sociedades del grupo, que previamente se
encontraban en diferentes estadios de otros procesos concursales. EI 2 de agosto de 2012, los
administradores designados por el Juzgado han emitido los informes requeridos por el articulo 75 de la
Ley Concursal, que incluyen las masas activas y las listas de acreedores provisionales y a la fecha de
estas cuentas anuales no se han tomado decisiones respecto del futuro de las sociedades recientemente
concursadas. Consecuentemente existe una incertidumbre significativa sobre los efectos que el proceso
concursal puede tener en la valoracidn de los activos y pasivos y sobre sus plazos de realizacidn, ya que
dependen del resultado de las correspondientes propuestas que pudieran ofrecerse a los acreedores o, en
su caso, del proceso de liquidacion que pudiera iniciarse. Todo ello puede suponer impactos relevantes
en el futuro sobre las cifras presentadas que han sido formuladas con la mejor informacion disponible en
este momento.

3. Evolucion desfavorable de la valoracion de los activos inmobiliarios: Los cambios en estimaciones
contables relativos a los valores de tasacion de la cartera de inmuebles de la Sociedad han afectado de
forma significativa al ejercicio actual, no siendo posible determinar si pueden afectar a ejercicios futuros
de forma significativa. En la determinacion del valor de mercado de los activos inmobiliarios de la
Sociedad y de sus sociedades dependientes que se emplea, entre otros aspectos, para la valoracién de las
participaciones en empresas y para la evaluacion de las recuperabilidad de los créditos concedidos a las
sociedades del grupo, se han tenido en consideracion valoraciones realizadas por expertos independientes
que estan basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros, tasas de riesgo calculadas, rentabilidades
esperadas y transacciones comparables, lo cual debe tenerse en consideracién en la interpretacion de las
cuentas anuales adjuntas. Observando la tendencia negativa en el tiempo de las valoraciones de los
activos inmobiliarios, y la escasez de transacciones comparables y la actual situacion financiera de la
Sociedad y de sus sociedades dependientes, que puede dificultar el desarrollo completo de tales activos
segun se ha previsto o que puede provocar la necesidad de realizarlos en el corto plazo, podrian ponerse
de manifiesto minusvalias adicionales en la estimacion del valor de los activos inmobiliarios, no
contempladas en el balance adjunto, que no son susceptibles de valoracion objetiva.,

Los asuntos indicados, muestran la existencia de una incertidumbre significativa de la capacidad de la
Sociedad para continuar sus operaciones, realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y
segun su clasificacion que figuran en el balance que ha sido preparado asumiendo que tal actividad
continuara.

Factores mitigantes de la duda:

La Direccién esta trabajando en un Plan de Viabilidad del Grupo, sobre la base de las expectativas de
evolucién actual y previsible a corto y medio plazo del sector inmobiliario, que se sustenta en los
siguientes pilares:

a. Desarrollo de operaciones corporativas consistentes en aportaciones dinerarias que
permitan la realizacion del plan, asi como eventualmente la aportacion de activos
inmobiliarios en renta que lo refuercen.

b. Potenciacion del area negocio de activos en renta, dada la experiencia del Grupo en dicho
sector.

c. Priorizacién del desarrollo de proyectos internacionales, para reducir el riesgo del mercado
espafiol.

e) Comparacion de la informacidn

De acuerdo con la legislacion mercantil, el Consejo de Administracion presenta, a efectos comparativos, ademas
de las cifras del ejercicio 2011 las correspondientes al ejercicio anterior de cada una de las partidas del Balance
de Situacion, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, del Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y del Estado
de Flujos de Efectivo. Las partidas de ambos ejercicios son comparables y homogéneas.

f) Agrupacidn de partidas

A efectos de facilitar la comprensién del Balance de Situacion, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, del Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto y del Estado de Flujos de Efectivo, dichos estados se presentan de forma
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agrupada, presentandose los analisis requeridos en las notas correspondientes de la memoria.

g) Elementos recogidos en varias partidas

No hay elementos patrimoniales de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro del Balance de
Situacion.

h) Cambios en criterios contables

No existen cambios en criterios contables respecto al ejercicio precedente.

i) Correccidn de errores

Las cuentas anuales del ejercicio 2011 no incluyen ajustes relacionados como consecuencia de errores detectados
en las cuentas anuales de afios anteriores.

J) Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas Cuentas Anuales es responsabilidad del Organo de Administracion de la
Sociedad. En las presentes Cuentas Anuales se han utilizado juicios de valor, estimaciones y asunciones
realizadas que afectan a la aplicacion de politicas contables y a la valoracién de algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en dichas cuentas. Basicamente estas estimaciones se
refieren a la evaluacién de la vida Gtil de los activos materiales e intangibles.

Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias. Estas estimaciones, que se
realizan en funcion de la mejor informacion disponible en la fecha de formulacion de estas Cuentas Anuales
sobre los hechos analizados, son revisadas de forma continuada y, en su caso, los efectos de las revisiones son
reconocidos en el periodo en el cual se realizan, si estas afectan solo a ese periodo de la revision ,y futuros, si la
revision les afecta.

Si bien con caracter general, siempre es posible que determinados acontecimientos que puedan tener lugar en el
futuro obliguen a modificarlas en proximos ejercicios, lo que lleva a reconocer los efectos del cambio de
estimacidn en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias futuras, interesa destacar que dado el proceso
concursal en el que se encuentra la Sociedad y su Grupo resulta previsible, aunque a la fecha no determinable,
que sea necesaria la modificacion de las mencionadas estimaciones.

NOTA 3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Las propuestas de distribucion del resultado del ejercicio 2011 formulada por el Consejo de Administracion para
ser sometida a la aprobacion de la Junta General de Accionistas y la del ejercicio 2010, ya aprobada por dicha
Junta General de Accionistas, son las que se muestran a continuacion, en euros:

2011 2010
Base de reparto
Pérdida generada en el gjercicio (223.387.530,18) (33.617.031,27)
(223.387.530,18) (33.617.031,27)
Aplicacion a:
Resultados negativos de ejercicios anteriores (223.387.530,18) (33.617.031,27)
(223.387.530,18) (33.617.031,27)
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NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus Cuentas Anuales para el
gjercicio 2011, 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 valoraran por su coste, ya sea este el precio de
adquisicién o el coste de produccion, minorado por la correspondiente amortizacion acumulada, en el caso de que
tengan vida Util definida, y por las pérdidas por deterioro que, en su caso, hayan experimentado.

El importe amortizable de un activo intangible con vida util finita, se distribuye sobre una base sistemética a lo
largo de su vida util. El cargo por amortizacién de cada periodo se reconoce en el resultado del ejercicio.

Aplicaciones informaticas

Las aplicaciones informaticas, se amortizan linealmente durante su vida Util, a razén de un 25,00 % anual.

Los gastos de mantenimiento de las aplicaciones informaticas incurridos durante el ejercicio se registran en la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

b) Inmovilizado material

El inmovilizado material se encuentra valorado por su precio de adquisicién o coste de construccion, neto de la
correspondiente amortizacién acumulada y, en su caso, del importe acumulado de las correcciones valorativas
por deterioro reconocidas.

El precio de adquisicion o coste de construccién incluye, en su caso, los gastos financieros correspondientes a
financiacion externa devengados durante el periodo de construccion hasta la puesta en condiciones de
funcionamiento.

El coste de produccién de los elementos del inmovilizado material fabricados o construidos por la Sociedad, se
obtiene afiadiendo, al precio de adquisicion de las materias primas y otras materias consumibles, los demés costes
directamente imputables a dichos bienes, asi como la parte que razonablemente corresponde de los costes
indirectamente imputables a los bienes de que se trate, en la medida en que tales costes, corresponden al periodo
de fabricacion o construccion y son necesarios para la puesta del activo en condiciones operativas.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias. Los costes de renovacion, ampliacion o mejora de los bienes del inmovilizado material, que
representan un aumento de la capacidad, productividad o un alargamiento de la vida Util, se capitalizan como
mayor valor de los correspondientes bienes, una vez dados de baja los valores contables de los elementos que
hayan sido sustituidos.

El inmovilizado material, neto en su caso del valor residual del mismo, se amortiza distribuyendo linealmente el
coste de los diferentes elementos que componen dicho inmovilizado entre los afios de vida Util estimada que
constituyen el periodo en el que la Sociedad espera utilizarlos, segun el siguiente cuadro:

Porcentaje Afios de Vida Util
Anual Estimados
Construcciones 2 50
Instalaciones técnicas 10 10
Maquinaria 10 10
Otras instalaciones 10 10
Mobiliario 10 10
Equipos informéticos 25 4
Elementos de transporte 16 6,25
Otro inmovilizado material 10 10
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El importe en libros de un elemento de inmovilizado material se da de baja en cuentas por su enajenaciéon o
disposicion por otra via; o cuando no se espera obtener beneficios o rendimientos econdémicos futuros por su uso,
enajenacion o disposicidn por otra via.

La pérdida o ganancia derivada de la baja en cuentas de un elemento de inmovilizado material, se determina
como la diferencia entre el importe neto, en su caso, de los costes de venta obtenido por su enajenacién o
disposicion por otra via, si existe, y el importe en libros del elemento, y se imputa a la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias del ejercicio en que ésta se produce.

Al cierre del ejercicio, la Sociedad evalGa si existen indicios de deterioro del valor de un elemento del
inmovilizado material o de alguna unidad generadora de efectivo, en cuyo caso, se estiman los importes
recuperables y se efectdan las correcciones valorativas necesarias.

Se entiende que existe una pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado material cuando su
valor contable supera a su importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable
menos los costes de venta y su valor en uso.

Las correcciones valorativas por deterioro de los elementos del inmovilizado material, asi como su reversion
cuando las circunstancias que las motivaron dejan de existir, se reconocen como un gasto 0 un ingreso,
respectivamente, en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. La reversion del deterioro tiene como limite el valor
contable del inmovilizado que estaria reconocido en la fecha de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro
del valor.

Por ello, a 31 de diciembre de 2008, la Sociedad deteriord la totalidad del valor neto contable existente, de todos
los epigrafes salvo Elementos de Transporte, dado que la Sociedad dejé de mantener operativas las oficinas
donde estaban ubicados los elementos incluidos en dichos epigrafes y se estimé que dichos activos no serian
aprovechables.

¢) Inversiones inmobiliarias

Los terrenos y construcciones que la Sociedad tiene destinados a la obtencidn de ingresos por arrendamiento o
que posee con la finalidad de obtener plusvalias a través de su enajenacion futura, se clasifican en el epigrafe de
Inversiones Inmobiliarias. A dichos activos les son de aplicacidn los mismos criterios establecidos en el apartado
anterior para el inmovilizado material.

Para la evaluacion de la existencia de deterioro de valor de estos elementos, la Sociedad se basa en el valor neto
de realizacion estimado por un tasador independiente.

En este epigrafe se han incluido el valor contable de las oficinas (suelo y vuelo), donde estaba ubicada la

Sociedad hasta diciembre de 2008, dado que ya no son empleadas para uso propio, y se mantienen para su
enajenacion u obtencion de ingresos por arrendamiento.

d) Arrendamientos y otras operaciones de caracter similar

La Sociedad clasifica un arrendamiento como financiero cuando de las condiciones econdémicas 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, éste se considerara como un arrendamiento operativo.

Los gastos de arrendamientos operativos incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias.

e) Instrumentos financieros

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

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

Los instrumentos financieros utilizados por la Sociedad, a efectos de su valoracién, se clasifican en alguna de las
siguientes categorias:

1. Préstamos y partidas a cobrar y débitos y partidas a pagar.
2. Activos financieros mantenidos para negociar.
3. Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, Multigrupo y Asociadas.

Préstamos v partidas a cobrar y débitos vy partidas a pagar

Préstamos y partidas a cobrar

En esta categoria se clasifican:

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

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

Débitos y 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 transaccién, y que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes
de transaccidn que les son directamente atribuibles.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, los créditos y débitos por operaciones comerciales con
vencimiento no superior a un 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.

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, contintan valorandose por dicho importe, salvo, en el caso de créditos, que se
hubieran deteriorado.

Al cierre del ejercicio, se efectlan 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 correccién valorativa por deterioro de deudores al 31 de diciembre de 2011, se ha estimado en funcion del
analisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de cobro a dicha fecha.
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Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

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

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

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

Al cierre del ejercicio, se efectlan las correcciones valorativas necesarias si existe evidencia objetiva de que el

valor del 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 financieros mantenidos para negociar

Un activo financiero se clasifica como mantenido para negociar cuando:
a)  Seadquirié 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

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

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

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

Otros activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

En esta categoria se incluyen aquellos instrumentos financieros que, no formando parte de los activos y pasivos
financieros mantenidos para negociar, tienen la naturaleza de activos o pasivos financieros hibridos y se deben
valorar integramente por su valor razonable cuando no sea posible segregar el contrato principal y el derivado
implicito o, en su caso, aquellos instrumentos financieros hibridos para los que la Sociedad opt6, en el momento
de su reconocimiento inicial, por valorarlos a valor razonable.

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que es el precio de la transaccién, y que equivale al valor
razonable de la contraprestacion entregada. Los costes de transaccidn 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 a dicha fecha, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se imputan en la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio.

Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, Multigrupo y Asociadas

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

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

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

El importe de la correccion valorativa se determina como la diferencia entre el valor en libros y el importe
recuperable, salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones, en la estimacion del deterioro de
esta clase de activos se toma en consideracion la parte proporcional del patrimonio neto de la entidad participada,
corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la 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 aquellos casos en los que la Sociedad participada participa a su vez en otra, aquél
que se desprende de las cuentas anuales consolidadas elaboradas aplicando los criterios incluidos en el Codigo de
Comercio y sus normas de desarrollo.

Como consecuencia de la declaracion del Concurso, la Sociedad, asi como también el resto de sociedades de su
Grupo, se ha deteriorado con caracter general a cierre del ejercicio todas las participaciones en cualquiera de las
sociedades del Grupo que se encuentran en concurso de acreedores. Adicionalmente, todas las sociedades del
grupo han deteriorado la totalidad de las cuentas a cobrar relacionadas con cualquiera de las sociedades del
Grupo.

Reclasificacion de activos financieros

Los activos financieros incluidos inicialmente en la categoria de mantenidos para negociar o a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, no pueden ser reclasificados a otras categorias, ni de éstas a
aquéllas, salvo cuando proceda calificar al activo como inversidn en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo o asociadas.

Baja de activos financieros

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

Cuando un activo financiero se da de baja, la diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de
transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo 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.

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
contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccién atribuibles asi como cualquier activo cedido
diferente del efectivo, o pasivo asumido, se reconoce en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio en que
tiene lugar.

Intereses v dividendos recibidos de activos financieros

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

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

Fianzas entregadas

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

Fianzas recibidas

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

f) Coberturas contables

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

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

A los efectos de su registro y valoracion, las operaciones de cobertura realizadas por la Sociedad se clasifican en
las siguientes categorias:

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 transaccidn prevista altamente probable,
siempre que pueda afectar a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

En caso de no considerarse altamente eficaz, al cierre del ejercicio se valorara al valor razonable imputando los
cambios directamente en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias

g) Impuesto sobre beneficios

La Sociedad esta acogida al régimen de declaracién consolidada de este impuesto, siendo sociedad dominante del
Grupo denominado INBESOS, del que dependen las siguientes sociedades: Promociones Industriales y
Financieras, S.A., Constructora Inbesos, S.A., Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.U., Edutaiment Sant Adria de
Besos, S.A., Nalcar 2002, S.L., Inbesos Ocio, S.L., About Golf, S.L., Residencial Vilalba Golf, S.L. y Vilalba
Golf, S.L. (todas ellas participadas en un 100%). No obstante, la situacion concursal al cierre del periodo
impositivo de algunas de ellas (Nalcar 2002, S.L., Inbesos Ocio, S.L., About Golf, S.L. y Vilalba Golf, S.L.) hace
que, de acuerdo con la normativa fiscal vigente, se las excluya del grupo fiscal mientras se mantengan en dicha
situacion. Los asesores del grupo estan estudiando los efectos de la solicitud del concurso en la definicién del
grupo fiscal.

El impuesto sobre beneficios se registra en la Cuenta Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto,
en funcion de donde se encuentran registradas las ganancias o pérdidas que lo han originado. El impuesto sobre
beneficios de cada ejercicio recoge tanto el impuesto corriente como los impuestos diferidos, si procede. 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 los tipos de gravamen esperados en el momento de su
reversion, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo.

Se tienen en cuenta ademas, los ajustes registrados como consecuencia de la eliminacion de resultados por
operaciones entre sociedades del Grupo fiscal, derivados del proceso de determinacién de la base imponible
consolidada.

En el caso de que una sociedad del Grupo, a efectos fiscales, haya registrado en el ejercicio, un resultado fiscal

negativo, la base imponible derivada de éste se incorporara a las bases imponibles positivas generadas por otra
sociedad del Grupo, registrando ambas el crédito y débito reciprocos.

18



Cuentas Anuales de Nyesa Valores Corporacién, S.A. Ejercicio 2011

Los activos por impuesto diferido se reconocen Unicamente en la medida en que resulta probable que el Grupo
disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

En cada cierre de balance se analiza el valor contable de los activos por impuestos diferidos registrados, y se
realizan los ajustes necesarios en la medida en que existan dudas sobre su recuperabilidad fiscal futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en el balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

En el ejercicio 2011, la Sociedad no ha registrado dichos activos, debido a los riesgos existentes de cara a su
recuperabilidad.

h) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corriente real
de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento en que se produzca la
corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Los ingresos procedentes de la venta de bienes y de la prestacion de servicios se valoran por el valor razonable de
la contrapartida, recibida o por recibir, derivada de los mismos, que, salvo evidencia en contrario, es el precio
acordado para dichos bienes o servicios, deducido: el importe de cualquier descuento, rebaja en el precio u otras
partidas similares que la Sociedad pueda conceder, asi como los intereses incorporados al nominal de los
créditos.

No obstante la Sociedad, incluye como ingresos los intereses incorporados a créditos comerciales con
vencimiento inferior al afio, ya que el efecto de su actualizacion no es significativo.

Los ingresos por prestacion de servicios se reconocen cuando el resultado de la transaccion puede ser estimado
con fiabilidad, considerando para ello el porcentaje de realizacion del servicio en la fecha de cierre del ejercicio.
En consecuencia, sélo se contabilizan los ingresos procedentes de prestacion de servicios cuando se cumplen
todas y cada una de las siguientes condiciones:

a) Elimporte de los ingresos puede valorarse con fiabilidad.

b)  Es probable que la Sociedad reciba los beneficios o rendimientos econdmicos derivados de la transaccién.

c) El grado de realizacién de la transaccién, en la fecha de cierre del ejercicio, puede ser valorado con
fiabilidad, y

d) Los costes ya incurridos en la prestacion, asi como los que quedan por incurrir hasta completarla, pueden
ser valorados con fiabilidad.

La Sociedad revisa y, si es necesario, modifica las estimaciones del ingreso por recibir, a medida que el servicio
se va prestando.

Cuando el resultado de una transaccién que implica la prestacion de servicios no puede ser estimado de forma
fiable, se reconocen ingresos s6lo en la cuantia en que los gastos reconocidos se consideren recuperables.

i) Provisiones y contingencias

Las obligaciones existentes al cierre del ejercicio, surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que
pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Sociedad, y cuyo importe y momento de cancelacion son
indeterminados, se registran en el balance de situacion como provisiones y se valoran por el valor actual de la
mejor estimacidn posible del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion.

Los ajustes que surgen por la actualizacion de la provision se registran como un gasto financiero conforme se van
devengando. En el caso de provisiones con vencimiento inferior o igual a un afio, y siempre que el efecto
financiero no sea significativo, no se efecta ningun tipo de descuento.

Asimismo, la Sociedad informa, en su caso, de las contingencias que no dan lugar a provision.
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j) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

La Sociedad, por su actividad, no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacién del impacto
medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y
gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

k) Transacciones entre partes vinculadas

Con caréacter general, los elementos objeto de una transaccién con partes vinculadas se contabilizan en el
momento inicial por su valor razonable. La valoracion posterior se realiza conforme con lo previsto en las
correspondientes normas.

1) Gastos de personal

Los gastos de personal se presentan conforme al principio de devengo; de acuerdo con la legislacion vigente, la
Sociedad estd obligada al pago de indemnizaciones a aquellos empleados con los que, bajo determinadas
condiciones, rescinda sus relaciones laborales.

m) Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que figura a continuacion:

Efectivo o equivalentes: el efectivo comprende tanto la caja como los depdsitos bancarios a la vista. Los
equivalentes al efectivo son instrumentos financieros, que forman parte de la gestién normal de la tesoreria de la
Sociedad, 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 explotacidn: son las actividades que constituyen la principal fuente de ingresos ordinarios de la
Sociedad, asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o financiacion.

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

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

NOTA 5. INMOVILIZADO INTANGIBLE

El detalle y movimiento de inmovilizado intangible lo largo del ejercicio 2011 es el siguiente:

31/12/2010 Altas 31/12/2011
Coste:
Aplicaciones informaticas 295.909,95 9.097,29 305.007,24
Amortizacion Acumulada:
Aplicaciones informaticas (266.655,73) (1.493,65) (268.149,38)
Deterioros:
Aplicaciones informaticas (28.347,12) - (28.347,12)
Inmovilizado Intangible, Neto 907,10 7.603,64 8.510,74
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El detalle y movimiento de inmovilizado intangible lo largo del ejercicio 2010 es el siguiente:

Coste:
Aplicaciones informaticas

Amortizacion Acumulada:
Aplicaciones informaticas

Deterioros:
Aplicaciones informéticas

Inmovilizado Intangible, Neto

Deterioros de valor

31/12/2009

294.924,11

(266.576,99)

(28.347,12)

Altas

985,84

(78,74)

907,10

31/12/2010

295.909,95

(266.655,73)

(28.347,12)

907,10

El traslado de la actividad de la Sociedad a otras dependencias (Notas 6 y 7) motivo en 2008 el deterioro de la
totalidad del valor neto contable de este epigrafe, situacion que se mantenia a 31 de diciembre de 2010. Durante
el presente ejercicio la sociedad ha dado de alta aplicaciones informaticas por valor de 9.097,29 euros.

Los bienes totalmente amortizados y deteriorados en uso ascienden a 294 miles de euros.

NOTA 6. INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle y movimiento de inmovilizado material a lo largo del ejercicio 2011 es el siguiente:

Coste:

Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos proceso de informacion
Elementos de transporte

Otro inmovilizado material

Amortizacion Acumulada:
Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos proceso de informacion
Elementos de transporte

Otro inmovilizado material

Deterioro:

Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos proceso de informacion
Elementos de transporte

Otro inmovilizado material

Inmovilizado Material, Neto

31/12/2010

460,21
548.682,60
340.031,58

5.546,16
25.902,83

920.623,38

(442,16)
(403.434,27)
(306.587,63)

(806,55)

(8.505,81)

(719.776,42)
(18,05)
(145.248,33)
(33.443,95)
(704,59)
(17.397,02)
(196.811,94)

4.035,02

Altas

2564,62)

(564,62)

(564,62)

Bajas

(35.549,72)
(1.289,25)
(4.288,14)

(41.127,11)

27.850,83
806,70
786,56

29.444,09

7.698,89
482,55
265,23

8.446,67

(3.236,35)

31/12/2011

460,21
513.132,88
338.742,33

1.258,02
25.902,83

879.496,27

(442,16)
(375.583,44)
(305.780,93)

(584,61)

(8.505,81)

(690.896,95)
(18,05)
(137.549,44)
(32.961,40)
(439,36)
(17.397,02)
(188.365,27)

234,05
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El detalle y movimiento de inmovilizado material a lo largo del ejercicio 2010 es el siguiente:

Coste:

Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos proceso de informacion
Elementos de transporte

Otro inmovilizado material

Amortizacion Acumulada:
Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos proceso de informacion
Elementos de transporte

Otro inmovilizado material

Deterioro:

Instalaciones técnicas y maquinaria
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario
Equipos proceso de informacion
Elementos de transporte

Otro inmovilizado material

Inmovilizado Material, Neto

31/12/2009

460,21
548.682,60
340.031,58

1.258,02
25.902,83

916.335,24

(442,16)
(403.434,27)
(306.587,63)

(553,43)

(8.505,81)

(719.523,30)
(18,05)
(145.248,33)
(33.443,95)

(704,59)
(17.397,02)

(196.811,94)

Altas

4.288,14

4.288,14

6253,12)

(253,12)

4.035,02

31/12/2010

460,21
548.682,60
340.031,58

5.546,16
25.902,83

920.623,38

(442,16)
(403.434,27)
(306.587,63)

(806,55)

(8.505,81)

(719.776,42)
(18,05)
(145.248,33)
(33.443,95)
(704,59)
(17.397,02)
(196.811,94)

4.035,02

En el ejercicio 2008 la Sociedad reclasifico la totalidad de los terrenos y construcciones registrada al epigrafe de
Inversiones Inmobiliarias (Nota 7) ya que al cierre de dicho ejercicio se trasladé la gestion de la misma a otras
dependencias propiedad de otra sociedad del Grupo.

Deterioros de valor

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad procedié a deteriorar el valor neto contable de los activos incluidos en
todos los epigrafes salvo "Elementos de Transporte”, dado que trasladd su ubicacion fisica y se considero

improbable la utilizacion posterior de los mismos.

Elementos totalmente amortizados y en uso

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 la totalidad de los activos registrados dentro del epigrafe de inmovilizado
material se encontraban completamente deteriorados o amortizados, salvo los “Elementos de transporte” dados de

alta en dicho ejercicio 2010.
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NOTA 7. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El detalle y movimiento de las inversiones inmobiliarias a lo largo del ejercicio 2011 es el siguiente:

31/12/2010 Entradas 31/12/2011
Coste:
Terrenos 1.135.167,00 - 1.135.167,00
Construcciones 2.496.761,59 - 2.496.761,59
3.631.928,59 - 3.631.928,59
Amortizacion Acumulada:
Construcciones (639.560,73) (58.119,10) (697.679,83)
(639.560,73) (58.119,10) (697.679,83)
Inversiones Inmobiliarias, Neto 2.992.367,86 (58.119,10) 2.934.248,76
El detalle y movimiento de inversiones inmobiliarias en el ejercicio 2010 fue el siguiente:
31/12/2009 Entradas 31/12/2010
Coste:
Terrenos 1.135.167,00 - 1.135.167,00
Construcciones 2.496.761,59 - 2.496.761,59
3.631.928,59 - 3.631.928,59
Amortizacion Acumulada:
Construcciones (590.667,68) (48.893,05) (639.560,73)
(590.667,68) (48.893,05) (639.560,73)
Inversiones Inmobiliarias, Neto 3.041.260,91 (48.893,05) 2.992.367,86

La Sociedad traspasé a la partida de inversiones inmobiliarias, la totalidad de los inmuebles que poseia y en los
cuales anteriormente se realizaba la gestion de la misma, ya que al final del ejercicio 2008, la Sociedad trasladd
su actividad a otras dependencias, quedando éstas fuera de uso propio (Nota 6).

En los ejercicios 2011 y 2010 no se han producido movimientos, salvo la amortizacién correspondiente a cada
uno de los mismos.

La totalidad de los bienes incluidos en este epigrafe, estdn destinados a la obtencion de rentas a través de su
alquiler.

Las cifras incluidas en el resultado del ejercicio por ingresos y gastos relacionados con inversiones inmobiliarias
son las siguientes

Descripcion: 2011 2010

Ingresos por alquileres 39.046,00 65.662,34
Gastos de explotacion en inversiones

inmobiliarias que generan alquileres (55.987,37) (151.175,07)

Resultado neto (16.941,37) (85.512,73)
Ni a 31 de diciembre de 2011 ni a 31 de diciembre de 2010, existen elementos totalmente amortizados.

A 31 de diciembre de 2011, ciertas inversiones inmobiliarias con un valor neto contable de 2.650.166,98 euros
(2.713.085,82 euros en 2010) estan hipotecadas como garantia de un préstamo recibido de una entidad de crédito
(Nota 10). Por otro lado, sobre la practica totalidad de los activos que componen esta ribrica, figuran anotaciones
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preventivas de embargo, consecuencia de diferentes procesos de reclamaciones a los que se enfrenta la Sociedad.

Estos activos estan debidamente cubiertos ante eventualidades, mediante la contratacion de las correspondientes
polizas de seguros.

Deterioros de valor

De acuerdo con las tasaciones de los bienes inmuebles realizadas no existe deterioro al 31 de diciembre de 2011
ni 2010. Las tasaciones han sido realizadas por Savills Espafia, S.A. de acuerdo con los Estandares de Valoracion
y Tasacion publicados en enero de 2008 por la RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) del Reino Unido,
y de acuerdo con los Estandares Internacionales de Valoracién (IVS) publicados por el Comité Internacional de
Estandares de Valoracion (IVSC). La valoracidn se realiza sobre la base del valor de en venta y valor de alquiler
en el mercado de acuerdo con la definicion adoptada por la RICS y por el IVSC.

NOTA 8. ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA SIMILAR

8.1) Arrendamientos operativos (la Sociedad como arrendatario)

El cargo a los resultados del ejercicio 2011 en concepto de arrendamiento operativo ha ascendido a 161.398,50
euros (131.628,97 en el gjercicio anterior).

Pagos futuros minimos a 31 de diciembre 2011 y 2010:

Euros
Menos de 1 afio 18.000,00
Entre 2 y 5 afios 72.000.00
Total 90.000,00

8.2) Arrendamientos operativos (la Sociedad como arrendador)

El impacto en los resultados del ejercicio 2011 en concepto de arrendamiento operativo como arrendador ha
ascendido a 39.046,00 euros (65.662,34 euros en el ejercicio anterior).
Cobros futuros minimos a 31 de diciembre 2011 y 2010:

Euros
Menos de 1 afio 40.505,00
Entre 2 y 5 afios 162.020,00
Total 202.525,00
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NOTA 9. ACTIVOS FINANCIEROS

El detalle de activos financieros a largo plazo, salvo inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, que se muestran en la Nota 13, es el siguiente:

Instrumentos Créditos, Derivados
de Patrimonio y otros Total

31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010

Activos a valor
razonable con
cambios en pérdidas y
ganancias:
- Activos mantenidos
para negociar
(Nota 9.1.b)

Préstamos y partidas

20.000,00 - - - 20.000,00

20.000,00 - - - 20.000,00

a cobrar (Nota 9.2) - - 257.564,88 1.734.027,19  257.564,88 1.734.027,19

Total

El detalle de activos financieros a corto plazo, salvo inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, que se muestran en la Nota 13, es el siguiente:

Créditos, Derivados

y otros Total
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y
ganancias: 10.018,84 224.464,85 10.018,84 224.464,85
- Efectivo y otros activos

liquidos (Nota 9.1.a) 10.018,84 224.464,85 10.018,84 224.464,85
Préstamos y partidas a cobrar
(Nota 9.2) 180.461,45 4.457.104,61 180.461,45 4.457.104,61
Total 190.480,29 4.681.569,46 190.480,29 4.681.569,46

9.1) Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

9.1.a) Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

El detalle de dichos activos a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es como sigue:

Saldo a 31/12/2011 Saldo a 31/12/2010

Cuentas corrientes 7.564,47 224.464,85
Caja 2.454,37 -
Total 10.018,84 224.464,85
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9.1.b) Activos mantenidos para negociar

Se trata de participaciones en otras empresas y corresponde a una inversién en una sociedad no cotizada.

9.2) Préstamos y partidas a cobrar

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Saldo a 31/12/2011 Saldo a 31/12/2010

Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo
Créditos por operaciones
comerciales
Clientes empresas del grupo - - - 140.724,72
Clientes terceros - 7.017,38 - 17.783,97
Deudores terceros - 172.883,62 - 116.985,23
Total créditos por operaciones
comerciales - 179.901,00 - 275.493,92
Créditos por operaciones no
comerciales
A empresas del grupo 8.014,95 195,96 1.421.594,46 4.155.881,20
A otras empresas - - - 25.365,00
Al personal - - - -
Dividendos a cobrar con
empresas del grupo - - - -
Créditos a terceros - - - -
Fianzas y depositos 249.549,88 364,49 312.432,73 364,49
Total créditos por operaciones
no comerciales 257.564,88 560,45 1.734.027,19 4.181.610,69
Total 257.564,88 180.461,45 1.734.027,19 4.457.104,61

Durante el ejercicio anterior se transformaron los dividendos pendientes de cobro por importe de 671.000,00
euros en un préstamo participativo y registrado a 31 de diciembre de 2010 en el largo plazo dado que su
vencimiento esperado es el 31 de diciembre de 2013. Dicho préstamo ha devengado unos intereses en los
ejercicios 2011 y 2010 de 23.129,37 euros y 14.249,84 euros respectivamente. A fecha de cierre, y dada la
situacion concursal en el que se encuentra la sociedad prestataria, se ha procedido a deteriorar el crédito.

Los créditos a empresas del grupo, ademas de incluir el préstamo participativo mencionado anteriormente

incluyen créditos netos del correspondiente deterioro (Nota 9.3.a), como podemos observar en dicha nota, han
sido deteriorados todos los créditos con empresas del grupo que se encuentran en situacién concursal.

9.3) Otra informacién relativa a activos financieros

a) Correcciones por deterioro del valor originadas por el riesgo de crédito

Los deterioros del 2010 se corresponden con cuentas a cobrar a las sociedades del Grupo declaradas en concurso
de acreedores a fecha de la formulacion de estas cuentas anuales: Inbesos Ocio, S.L., Nalcar 2001, S.L., About
Golf, S.L y Vilalba Golf, S.L. Asimismo, se ha procedido a deteriorar determinadas cuentas a cobrar de
sociedades del Grupo, cuyos fondos propios negativos hacen poco viable su recuperabilidad. Por otro lado, a
cierre del ejercicio 2011, han sido deteriorados cualquier clase de cuenta a cobrar con empresas del grupo que se
encuentren en situacion concursal, asi como varios créditos e inversiones mantenidas con terceros.

El movimiento de estos deterioros en el ejercicio se muestra a continuacion:
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Deterioro de valor 31/12/2010 Deterioro Exceso 31/12/2011
Instrumentos de patrimonio - 20.000,00 - 20.000,00
Terceros - 20.000,00 - 20.000,00
De créditos a largo plazo 16.926.119,15  7.653.048,72  (383.217,15) 24.195.950,72
A empresas del grupo 16.301.749,67  7.591.422,10  (383.217,15) 23.509.954,62
A empresas asociadas 624.369,48 - - 624.369,48
Terceros - 61.626,62 - 61.626,62
De créditos por operaciones comerciales  371.509,71 191.333,14 - 562.842,85
Empresas, grupo y asociadas 371.509,71 181.554,65 - 553.064,36
Terceros - 9.778,49 - 9.778,49
De creéditos a corto plazo 666.587,89 177.413,46  (666.587,89) 177.413,46
A empresas del grupo 666.587,89 177.413,46  (666.587,89) 177.413,46
Total 17.964.216,75 8.041.795,32 (1.049.805,04) 24.956.207,03
El movimiento de los deterioros del ejercicio 2010 fue el siguiente:

Deterioro de valor 31/12/2009 Traspasos  Deterioro  31/12/2010

De créditos a largo plazo 10.331.339,81  6.565.372,40 29.406,94 16.926.119,15

A empresas del grupo 10.331.339,81  5.941.002,92 29.406,94 16.301.749,67

A empresas asociadas 624.369,48 - 624.369,48

De créditos por operaciones comerciales  371.509,71 - 371.509,71

Empresas, grupo y asociadas 371.509,71 - 371.509,71

De créditos a corto plazo 7.231.960,29 (6.565.372,40) - 666.587,89

A empresas del grupo 7.231.960,29 (6.565.372,40) - 666.587,89

Total 17.934.809,81 - 29.406,94 17.964.216,75

Los traspasos se corresponden con el traspaso al largo plazo tanto de los créditos como de sus correspondientes
deterioros.
b) Reclasificaciones

Solamente se han producido reclasificaciones de créditos a empresas del grupo y asociadas asi como sus
correspondientes deterioros para contabilizarlos en el largo plazo.

c) Clasificacion por vencimientos

Los saldos a corto plazo en el ejercicio 2011 asi como en 2010 se encontraban y encuentran vencidos y se espera
su recuperacion en el ejercicio siguiente al cierre.

Los créditos a empresas del Grupo clasificados a largo plazo tienen vencimiento 31 de diciembre de 2013 pero su
devolucién depende de la evolucién del concurso de acreedores, razén por la que han sido deteriorados en su
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totalidad.

El resto de activos financieros a largo plazo corresponde a fianzas a largo plazo sin vencimiento definido.

d) Activos en garantia

No existen activos ni pasivos cedidos en garantia.

e) Informacion relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias y el patrimonio neto

El efecto de las pérdidas y ganancias netas y en el patrimonio neto, relacionada con los activos financieros en

2011 es la siguiente:

(Pérdidas) o ganancias

Créditos con empresas de grupo

Intereses devengados de créditos (Nota 21.3)
Reversion deterioro de créditos (Nota 17.c)
Deterioro de créditos

Otros

Diferencias de cambio

Otros

Otros

Total

netas

(6.619.273,77)

281.311,40
1.049.805,04
(7.950.390,21)
(91.280,23)

(91.405,11)
(6.710.554,00)

El efecto de las pérdidas y ganancias netas y en el patrimonio neto, relacionada con los activos financieros en

2010 fue la siguiente:

(Pérdidas) o ganancias

Créditos con empresas de grupo

Intereses devengados de créditos (Nota 21.2)
Deterioro de créditos (Nota 17.c)

Otros

Diferencias de cambio

Otros

Total

netas

(14.468,04)
14.938,89
(29.406,93)
1.398,15
1.031,40

(13.069,89)
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NOTA 10. PASIVOS FINANCIEROS

El detalle de pasivos financieros a largo plazo, es el siguiente:

Deudas con entidades Derivados y Total
de crédito Otros
31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010

Débitos y partidas a
pagar (Nota 10.1)

1.566.995,06 1.528.704,89 10.269.413,47 17.152.161,87 11.836.408,53 18.680.866,76

Total 1.566.995,06 1.528.704,89 10.269.413,47 17.152.161,87 11.836.408,53 18.680.866,76

El detalle de pasivos financieros a corto plazo, es el siguiente:

Deudas con entidades Derivados y Total
de crédito Otros
31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010  31/12/2011  31/12/2010

Débitos y partidas a
pagar (Nota 10.1)

44.891.338,58 40.481.623,62 4.804.287,57 3.114.422,48 49.695.626,15 43.596.046,10

Derivados de cobertura - -
(Nota 12)

6.486.197,08 6.486.197,08 6.486.197,08 6.486.197,08

Total 44.891.338,58 40.481.623,62 11.290.484,65 9.600.619,56 56.181.823,23 50.082.243,18

10.1) Débitos y partidas a pagar

Su detalle a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se indica a continuacion, euros:

Saldo a 31/12/2011 Saldo a 31/12/2010
Largo Plazo Corto Plazo Largo Plazo Corto Plazo

Por operaciones comerciales:
Proveedores - - - -
Proveedores partes vinculadas - 245.110,65 - 213.537,60
(Nota 21)
Acreedores - 1.538.370,52 - 820.632,23
Total saldos por operaciones
comerciales - 1.783.481,17 - 1.034.169,83
Por operaciones no
comerciales:
Deudas con entidades de crédito 1.566.995,06 37.906.440,20 1.528.704,89 35.113.610,90
Deuda financiera con partes 9.822.785,38 - 16.906.830,78 3.940,00
vinculadas (Nota 21)
Otras deudas 423.516,31 - 224.619,31 15.050,68
Préstamos y otras deudas 11.836.408,53 37.906.440,20 18.660.154,98 35.132.601,58
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Deudas por intereses explicitos

con entidades de crédito - 6.984.898,38 - 5.368.012,72
Deudas por intereses explicitos
con partes vinculadas - 2.426.963,20 - 1.909.761,97

Deudas por intereses explicitos
con otras empresas - - - -

Deudas por intereses explicitos - 9.411.861,58 - 7.277.774,69
Personal (remuneraciones

pendientes de pago) - 593.843,20 - 151.500,00
Fianzas recibidas 23.111,78 - 20.711,78 -

Total saldos por operaciones no

comerciales 11.836.408,53 47.912.144,98 18.680.866,76 42.561.876,27
Total Débitos y partidas a

pagar 11.836.408,53 49.695.626,15 18.680.866,76 43.596.046,10

La sociedad dispone de lineas de crédito concedidas por sociedades del grupo que a 31 de diciembre de 2011 ha
dispuesto por importe de 9.822.785,38 euros (16.906.830,78 euros en 2010). Estas lineas de crédito han
devengado unos intereses durante el presente ejercicio de 351.943,74 euros (572.748,56 euros en 2010), siendo el
importe total de intereses devengados a 31 de diciembre de 2011 de 2.130.762,16 euros (1.909.761,97 euros en
2010). Estas lineas de crédito vencen el 31 de diciembre de 2013.

Adicionalmente, de acuerdo con los contratos suscritos en fecha 1 de enero de 2011, las garantias prestadas ante
terceros (fundamentalmente ante entidades financieras) por los accionistas de referencia de la sociedad (Grupo
Bartibas), ha comenzado a devengar en el ejercicio 2011 a su favor, intereses correspondientes a dichos
afianzamientos a un tipo fijo del 2,25% del monto garantizado, cuyo importe principal durante el ejercicio
ascendio a 13.485 miles de euros. El impacto en la cuenta de resultados de la sociedad durante el ejercicio 2011
ha sido de 299.680,49 euros.

10.1.1) Deudas con entidades de crédito

El resumen de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2011 se indica a continuacidn, en euros:

A Corto Plazo A Largo Plazo Total
Préstamos 32.921.843,31 1.566.995,06 34.488.838,37
Pélizas de crédito 4.984.596,89 - 4.984.596,89
Deudas por intereses 6.984.898,38 - 6.984.898,38
44.891.338,58 1.566.995,06 46.458.333,64

El detalle al 31 de diciembre de 2010 se indica a continuacion:

A Corto Plazo A Largo Plazo Total
Préstamos 32.701.878,16 1.528.704,89 34.230.583,05
Pdlizas de crédito 2.411.732,74 - 2.411.732,74
Deudas por intereses 5.368.012,72 - 5.368.012,72
40.481.623,62 1.528.704,89 42.010.328,51
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Préstamos

El detalle de los préstamos bancarios al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Entidad

Entidad 1
Entidad 2
Entidad 2
Entidad 3
Entidad 4
Entidad 5
Entidad 5
Entidad 6
Entidad 7
Entidad 8
Entidad 9
Entidad 10
Entidad 11

(*) Estos préstamos forman parte del Préstamo sindicado.

Garantia

Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo personal
Préstamo personal
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo personal
Préstamo Hipotecario
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo personal (***)

Préstamo garantia mobiliaria (**)

Subtotal Sindicado

Subtotal Otros Préstamos

Total

Nominal

4.250.000,00
1.798.832,42
222.000,00
7.000.000,00
215.376,65
600.000,00
4.250.000,00
4.250.000,00
3.000.000,00
3.000.000,00
4.250.000,00
410.411,07
2.500.000,00

30.000.000,00

5.746.620,14

35.746.620,14

Importe pendiente

4.250.000,00
1.798.832,42
222.000,00
7.000.000,00
164.930,73
325.669,09
4.250.000,00
4.250.000,00
3.000.000,00
3.000.000,00
4.250.000,00
410.411,07
1.566.995,06

30.000.000,00
4.488.838,37

34.488.838,37

(**)Una sociedad del grupo actia como avalista frente a este préstamo y ademas se garantiza con 2.760.000

acciones de Nyesa Valores Corporacion, S.A.

(***) Este préstamo se encuentra garantizado con una futura promesa de hipoteca sobre un activo libre de la

compaiiia.

El detalle de los préstamos bancarios al 31 de diciembre de 2010 es el siguiente:

Entidad

Entidad 1
Entidad 1
Entidad 1
Entidad 1
Entidad 1
Entidad 1
Entidad 2
Entidad 3
Entidad 4
Entidad 5
Entidad 5
Entidad 6
Entidad 7
Entidad 8
Entidad 9
Entidad 10

Garantia

Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo personal
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo personal
Préstamo Hipotecario
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo Hipotecario(*)
Préstamo personal

Nominal

1.062.500,00
212.500,00
425.000,00
425.000,00
1.275.000,00
850.000,00
1.798.832,42
7.000.000,00
215.376,65
600.000,00
4.250.000,00
4.250.000,00
3.000.000,00
3.000.000,00
4.250.000,00
362.000,00

Importe pendiente

1.062.500,00
212.500,00
425.000,00
425.000,00
1.275.000,00
850.000,00
1.798.832,42
7.000.000,00
215.376,65
325.669,09
4.250.000,00
4.250.000,00
3.000.000,00
3.000.000,00
4.250.000,00
362.000,00
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Entidad 11 Préstamo garantia mobiliaria 2.500.000,00 1.528.704,89
Subtotal Sindicado 30.000.000,00 30.000.000,00
Subtotal Otros Préstamos 5.476.209,07 4.230.583,05
Total 35.476.209,07 34.230.583,05

(*) Estos préstamos forman parte del Préstamo sindicado.

Préstamo Sindicado

La Sociedad formalizé en el ejercicio 2006 un préstamo sindicado de 30 millones de euros de nominal con
vencimiento en el ejercicio 2011. En el ejercicio 2008 vencieron 5 millones de euros, los cuales resultaron
impagados, haciendo exigible la totalidad de la deuda a 31 de diciembre del 2008 y reclasificandola por lo tanto
en el corto plazo.

Dicho préstamo fue suscrito por la Sociedad con una serie de entidades financieras, siendo Caja Espafia la
entidad agente. La finalidad del préstamo era la financiacién de adquisicion de suelo urbanizable programado, a
través de sociedades del Grupo, para el desarrollo de la actividad inmobiliaria.

Las disposiciones de la financiacién por parte del Grupo se llevaron a cabo mediante la suscripcion de diversas
ampliaciones de capital en Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.U. (GIBSA). Esta participada realizaba directamente
las adquisiciones del suelo o bien financiaba a la sociedad del grupo que los realizaba. Cada vez que se disponia
de una parte del préstamo sindicado, la participada realizaba una ampliacién de capital a la que acudia la
Sociedad y las acciones suscritas quedaban automaticamente pignoradas por las entidades prestamistas.

Con fecha 1 de agosto de 2008, se produjo una novacién modificativa del contrato de financiacion del préstamo
sindicado, en la que, entre otros asuntos, se otorgaba como garantias adicionales, hipoteca sobre determinados
activos propiedad de Gestora Inmobiliaria Besds, S.A.U. Como avalistas solidarios actGan esta sociedad y
Promociones Industriales y Financieras, S.A., y como sociedades pignorantes, la propia Sociedad, Gestora
Inmobiliaria Besos, S.A.U., Residencial Vilalba Golf, S.L. y Raurich Condal, S.L.

Los activos pignorados o hipotecados, propiedad de la Sociedad como garantia del préstamo sindicado
anteriormente citado, son lo que detallamos a continuacion:

Valor Neto Valor Neto

Activo pignorado o hipotecado Contable 2011 Contable 2010

Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas - 21.436.072,71
Participaciones a Raurich Condal, S.L. - 979.649,73
Participaciones en Gestora Inmobiliaria Besos. S.A.U. - 17.756.422,98
Participaciones en Residencial Vilalba Golf, S.L. - 2.700.000,00
Inversiones inmobiliarias (Nota 7) 2.650.166,98 2.713.085,82
Inmuebles en Consell de Cent 1.800.168,68 1.827.235,89
Inmueble en San Fructuoso 849.998,30 885.849,93
TOTAL 2.650.166,98 24.149.158,53

Asimismo, tal y como se ha mencionado anteriormente, las garantias adicionales de la citada novacion recayeron
sobre los siguientes activos, propiedad de la sociedad filial:

Valor Neto Valor Neto
Activo hipotecado Contable 2011 Contable 2010
Existencias de Gestora Inmobiliaria Besos. S.A.U. 8.070.000,00 8.508.000,00
San Carlos de la Répita, Portal Nord 6.885.000,00 7.276.000,00
San Carlos de la Répita, Vernier 1.185.000,00 1.232.000,00
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Las garantias prestadas en otros préstamos son las siguientes:

Activo pignorado

Entidad Nominal 0 hipotecado VNC 2011 VNC 2010
Entidad 2 1.798.832,42 *) - -
Entidad 4 215.376,65 %) - -
Entidad 5 600.000,00 Local San Fructuoso 849.998,30 885.849,93
Entidad 11 2.500.000,00 () - -
5.114.209,07 849.998,30 885.849,93

(*) Cedidas en garantia 587.938 participaciones que posee una sociedad del grupo en otra entidad.

(**) Una sociedad del grupo actla como avalista frente a este préstamo y ademds se garantiza con 133.333

acciones de Nyesa Valores Corporacion, S.A.

(***) Cedidas en garantia 1.932.000 acciones de Nyesa Valores Corporacion, S.A, cedidas en garantia por
Inversion en Activos Urbanos, S.L.

Pdlizas de Crédito

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad tiene pélizas de crédito concedidas con un limite total que asciende a
4.850.000,00 euros (2.500.000,00 en el ejercicio anterior), cuyo importe dispuesto de las mismas a dicha a fecha
asciende a 4.984.596,89 euros (2.411.732,74 en el ejercicio anterior). Una poliza de crédito dispuesta en 1.350
miles de euros, se encuentra garantizada mediante una hipoteca de mé&ximo sobre un activo inmobiliario

propiedad de una de las filiales.

10.2 Otra informacion relativa a pasivos financieros

a) Clasificacién por vencimientos

El detalle de los vencimientos de los instrumentos financieros de pasivo al cierre del ejercicio 2011:

Vencimiento afios

2012 2013 2014 2015 2016 Resto Total
Deudas financieras 51.677.216,15 1.990.511,37 - - - 23.111,78 53.690.839,30
Con entidades de crédito  44.891.338,58 1.566.995,06 - - - - 46.458.333,64
Derivados 6.486.197,08 - - - - 6.486.197,08
Otros pasivos
financieros 299.680,49 423.516,31 23.111,78 746.308,58
Con empresas del
grupo y asociadas 2.127.282,71  9.822.785,38 11.950.068,09
Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar 2.377.324,37 - - - - 2.377.324,37
Empresas del grupo y
asociadas 245.110,65 - - 245.110,65
Acreedores varios 1.538.370,52 1.538.370,52
Otros 593.843,20 - - - - 593.843,20
Total 58.170.872,58 11.813.296,75 23.111,78 68.018.231,76
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Asimismo, la clasificacion de los instrumentos financieros al cierre del ejercicio anterior, fue la siguiente:

Vencimiento afios

Deudas financieras
Con entidades de crédito
Derivados

Otros pasivos
financieros

Con empresas del
grupo y asociadas

Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar

Empresas del grupo y
asociadas

Acreedores varios
Otros

Total

2011 2012
46.982.871,38 224.619,32
40.481.623,62 -

6.486.197,08 -

15.050,68 224.619,32

1.913.701,97 -

1.185.669,83 -

213.537,60 -
820.632,23 -
151.500,00 -

50.082.243,18 224.619,32

2013

16.906.830,78

16.906.830,78

2014 2015
1.528.704,89 -

1.528.704,89 -

1.528.704,89 =

Resto

20.711,78

20.711,78

20.711,78

Total
48.756.907,37
42.010.328,51

6.486.197,08

260.381,78

18.820.532,75

1.185.669,83

213.537,60
820.632,23
150.000,00

68.763.109,95

La deuda bancaria se ha clasificado en funcién de si se han producido impagos de las cuotas de amortizacion o
intereses (Nota 10.2.c).

b) Informacion relacionada con la cuenta de pérdidas y ganancias y el patrimonio neto

Su detalle en 2011 es el siguiente:

(Pérdidas) o ganancias netas

Intereses de Créditos con empresas del grupo (348.464,29)
Intereses de Créditos y Afianzamientos con partes vinculadas (299.680,49)
Deudas con entidades financieras (1.855.317,44)
Otras deudas (21.106,96)
Total (2.524.569,18)
Su detalle en 2010 fue el siguiente:
(Pérdidas) o

ganancias netas

Intereses de Créditos con empresas del grupo (572.748,56)

Deudas con entidades financieras (1.340.369,37)

Otras deudas (144.054,40)

Total

¢) Incumplimiento de obligaciones contractuales

(2.057.172,43)

El valor en libros al cierre del ejercicio de aquellos préstamos en los que se ha producido algin impagado
asciende a 35.333.189,91 euros de principal mas intereses (35.684.440,16 euros en 2010). A fecha de
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formulacién de las presentes cuentas anuales el total de impagos correspondientes a principal mas intereses
relacionado con préstamos bancarios asciende a 42.281.258,16 euros. Como consecuencia del incumplimiento de
los plazos de pago (capital o intereses), se produce la exigibilidad inmediata de la deuda por lo que la Sociedad
ha reclasificado al corto plazo, la totalidad de la deuda pendiente de dichos préstamos.

Dentro de los préstamos en los que se ha incurrido en algun impago se incluye el préstamo sindicado formalizado
por la Sociedad en el ejercicio 2006 (Nota 10.1.1).

Durante 2011 se han producido impagos de las poélizas de crédito que a 31 de diciembre de 2011 presentan un
saldo a favor del banco de 2.411.346,60 euros (2.594.543,04euros en 2010). A fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales, no se han producido impagos de p6lizas de crédito adicionales.

NOTA 11. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE INFORMACION” DE
LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

Conforme a lo indicado en la disposicion adicional tercera, Deber de informacién 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, el detalle de los saldos de proveedores y acreedores pendientes de
pago en la fecha de cierre del balance tienen el siguiente detalle:

Pagos realizados y pendientes de pago en la fecha
cierre del balance

2011 2010

Importe % Importe %
Dentro del plazo méaximo legal 502.296,67 78,19% 855.794,71  92,11%
Resto 140.131,21 21,81%  73.293,36 7,89%
Total pagos del ejercicio 642.427,88 100,00% 929.088,07 100,00%
PMPE (dias) de pagos 730 608
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el maximo legal 884.139,19 828.103,22

NOTA 12. DERIVADOS

El derivado de cobertura contratado por la Sociedad se ha calificado como cobertura no eficaz y las pérdidas se
han registrado en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio actual en el epigrafe “Cartera de negociacion y
otros”. Para la valoracién del mismo, se ha basado en la informacién facilitada por la entidad financiera.

Las caracteristicas de este contrato al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 son las siguientes:

Fecha inicio Fecha Valor Contable Valor Contable
contrato vencimiento Nominal Vivo Divisa 31/12/11 31/12/10
07/09/2007 11/09/2012 25.000.000,00 Euro
25/05/2007 29/05/2012 5.000.000,00 Euro
07/09/2007 11/09/2012 25.000.000,00 Euro
55.000.000,00 (6.486.197,08) (6.486.197,08)

El efecto en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias por la valoracion de este derivado a 31 de diciembre de 2011 ha
sido nulo, siendo de 2.611.805,08 euros en el ejercicio 2010.

Con fecha 25 de mayo de 2010, la Sociedad recibié comunicacion por parte de la entidad bancaria con la que la
Sociedad tiene contratado dicho derivado en la que informa que podria ejercitar el derecho a declarar el
vencimiento anticipado de la operacién motivada por el impago de las liquidaciones periédicas. No obstante, a 31
de diciembre de 2011, la valoracion de los contratos (segun fuimos informados) no se ha modificado con respecto
a la de la fecha de cierre del ejercicio anterior, sin haber sido informados de que se hubiera ejercitado el
vencimiento anticipado por parte de la entidad.
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NOTA 13. EMPRESAS DEL GRUPO, MULTIGRUPO Y ASOCIADAS

El movimiento de las participaciones en Empresas del Grupo, Multigrupo y Asociadas en 2011 y 2010 fue el
siguiente:

31/12/2010 Altas Bajas 31/12/2011
Participaciones en empresas del grupo 723.688.503,73 1.806,00 - 723.690.309,73
Deterioro (524.434.997,24)  (199.221.712,88) - (723.656.710,12)
Participaciones en empresas asociadas 1.803.036,31 - - 1.803.036,31
Deterioro (1.803.036,31) - - (1.803.036,31)
199.253.506,49  (199.219.906,88) - 33.599,61
31/12/2009 Altas Bajas 31/12/2010
Participaciones en empresas del grupo 723.688.502,73 1,00 - 723.688.503,73
Deterioro (497.305.762,69) (27.129.234,68) 0,13 (524.434.997,24)
Participaciones en empresas asociadas 3.792.391,66 - (1.989.355,35) 1.803.036,31
Deterioro (2.341.341,65) (347.200,00) 885.505,34  (1.803.036,31)

227.833.790,05 (27.476.433,55) (1.103.849,88) 199.253.506,49

Durante el ejercicio 2008 se llevo a cabo una ampliacién de capital aprobada por la Junta de Accionistas de la
Sociedad con fecha 30 de mayo de 2008. En esta operacion, la Sociedad amplid su capital social mediante la
aportacion no dineraria de la totalidad de las participaciones del grupo inmobiliario Nyesa Gestion, S.L., asi
como un 30% del capital social de la sociedad Naturaleza Centro de Negocios XXI, S.L. y un 1% del de
Naturaleza y Espacio Gestion de Viviendas, S.L. (Nota 15). Las participaciones en estas dos Ultimas sociedades
fueron vendidas en el ejercicio 2008 a Nyesa Servicios Generales, S.L. por el mismo importe al que fueron
aportadas en la referida ampliacion de capital.

Las dotaciones y reversiones por deterioro del ejercicio se han registrado en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Durante el ejercicio 2010 la sociedad adquirié el 50% restante de la participacion en Nyesa Global, S.L.
(anteriormente Inbesos Bouwfonds, S.A) y vendid la participacion del 26,15% que mantenia en Marina Port Vell,
S.A. por un valor de 1.103.850,00 euros, que supuso una pérdida de 347.200,07 euros para la Sociedad. En el
presente ejercicio no ha habido ninguna adquisicién o venta de participaciones de otras sociedades del Grupo,
salvo la constitucion de la sociedad multigrupo Habidrome Espafia, S.L. por 1.806,00 euros.

El detalle de las participaciones, sin considerar aquellas en las que Gnicamente hay participaciones indirectas e
incluidas en los Anexos | y 11, a 31 de diciembre de 2011 y 2010 se muestra a continuacién:

A 31 de diciembre de 2011

% Part. % Part. Valor Neto a
Sociedad Directa Indirecta Coste Deterioros 31/12/2011
Empresas del Grupo:
Gestora Inmobiliaria Besos, S.A. 100 - 51.726.980,11 (51.726.980,11) -
Edutaimet Sant Adria de Besos, S.A. 100 - 241.500,00 (241.500,00) -
Promociones Industriales y 100 - 2.854.807,50  (2.854.807,50) -
Financieras, S.A.
Constructora Inbesos, S.A. 100 - 240.404,84 (240.404,84) -
Inbesos Sur, S.A. 55 - 33.110,00 (1.012,89) 32.097,11
Nalcar 2000, S.L. 99 - 3.005,06 (3.005,06) -
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Inbesos Ocio, S.L.
Residencial Vilalba Golf, S.L.
Tecnopack Espafia, S.A.
Geona Plus, S.L.

Raurich Condal, S.L.

About Golf, S.L.

Nyesa Gestion, S.L.

Nyesa Global, S.L.

A 31 de diciembre de 2011
Sociedad

Empresas Multigrupo:
Habidrome Espafia, S.L.
Inpa XXI, S.A.

Asesores Energéticos, S.L.

Empresas Asociadas:
Astra, S.A.

A 31 de diciembre de 2010

Sociedad

Empresas del Grupo:
Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.

Edutaimet Sant Adria de Besos, S.A.

Promociones Industriales y

Financieras. S.A.
Constructora Inbesos, S.A.

Inbesos Sur, S.A.

Nalcar 2000, S.L.

Inbesos Ocio, S.L.
Residencial Vilalba Golf, S.L.
Tecnopack Espafia, S.A.
Geona Plus, S.L.

Raurich Condal, S.L.

About Golf, S.L.

Nyesa Gestion, S.L.

Nyesa Global, S.L.

(1.644.680,94)
(2.700.000,00)
(36,06)
(3.005,06)
(979.649,73)
(208.754,33)

(661.416.990,00)

(130.101,00)

(722.150.927,52)

Deterioros

(1.806,00)
(1.503.976,60)

(1.505.782,60)

(723.656.710,12)

(1.803.036,31)
(1803.036,31)

725.493.346,04 (725.459.746,43)

100 - 1.644.680,94
100 - 2.700.000,00
74 - 36,06
100 - 3.005,06
55 5 979.649,73
100 - 208.754,33
100 - 661.416.990,00
100 - 130.101,00
722.183.024,63

% Part. 94 Part.

Directa |ndirecta Coste

50 - 1.806,00
50 - 1.503.976,60
50 - 1.502,50
1.507.285,10
723.690.309,73
25 - 1.803.036,31
1.803.036,31

% Part. % Part.

Directa Indirecta Coste

100 - 51.726.980,11
100 - 241.500,00
100 - 2.854.807,50
100 - 240.404,84
55 - 33.110,00
99 - 3.005,06
100 - 1.644.680,94
100 - 2.700.000,00
74 - 36,06
100 - 3.005,06
55 5 979.649,73
100 - 208.754,33
100 - 661.416.990,00
100 - 130.101,00

722.183.024,63

Deterioros

(33.970.557,13)
(241.500,00)
(358.986,31)

(240.404,84)
(1.012,27)
(3.005,06)

(1.644.680,94)

(3.005,06)

(208.754,33)

32.097,11

Valor Neto a
31/12/2011

1.502,50
1.502,50

33.599,61

33.599,61

Valor Neto a
31/12/2010

17.756.422,98

2.495.821,19

32.097,73

2.700.000,00
36,06

979.649,73

(487.656.915,34) 173.760.074,66

(106.175,96)

23.925,04

(524.434.997,24) 197.748.027,39
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A 31 de diciembre de 2010

% Part. o4 Part. Valor Neto a
Sociedad Directa |ndirecta Coste Deterioros 31/12/2010
Empresas Multigrupo:
Inpa XXI, S.A. 50 - 1.503.976,60 - 1.503.976,60
Asesores Energéticos, S.L. 50 - 1.502,50 - 1.502,50
1.505.479,10 - 1.505.479,10

723.688.503,73  (524.434.997,24) 199.253.506,49

Empresas Asociadas:
Astra, S.A. 25

1.803.036,31  (1.803.036,31) -
1.803.036,31  (1.803.036,31) -

725.491.540,04 (526.238.033,55) 199.253.506,49
Ninguna de las sociedades participadas cotiza en Bolsa.

El resumen de los fondos propios segun las cuentas de las sociedades participadas a 31 de diciembre de 2011 y
2010 es el que se muestra en los Anexos |y Il, respectivamente, en los que se han incluido las sociedades que
forman parte del Grupo Nyesa Valores Corporacion, independientemente de que se detente o no participacién
directa. En relacién a estos Anexos hay que considerar:

e Los saldos relacionados con las sociedades se encuentran en situacion concursal, se encuentran
totalmente deteriorados.

e Se muestran sociedades con patrimonio negativo, sin perjuicio de las implicaciones que pudieran
derivarse del procedimiento concursal, la Direccion de la Sociedad esta trabajando en las diferentes
operaciones que puedan restituir su situacion patrimonial.

NOTA 14. INFORMACION SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diferentes tipos de riesgos financieros, destacando
fundamentalmente los riesgos de crédito, de liquidez y los riesgos de mercado (tipo de cambio, tipo de interés, y
otros riesgos de precio).

14.1) Riesgo de crédito

Se define como la volatilidad de los ingresos debido a pérdidas potenciales en crédito por falta de pago.

El riesgo de crédito de la Sociedad es atribuible principalmente a los créditos otorgados a las distintas sociedades
del Grupo. Como consecuencia de la situacién concursal en la que se encuentra el Grupo, y la consiguiente
elevada incertidumbre en torno a su recuperabilidad, la Sociedad ha estimado conveniente dotar el deterioro de la
totalidad de los créditos otorgados a sociedades del Grupo.

14.2) Riesgo de liguidez

Como ya ha sido expuesto, la situacion general de los mercados financieros, especialmente el mercado bancario,
ha sido particularmente desfavorable para los demandantes de crédito. Si bien la Sociedad presta una atencion
permanente a la evolucion de los diferentes factores que pueden ayudar a solventar la crisis de liquidez y, en
especial, a las fuentes de financiacién y sus caracteristicas, ha sido ese escenario el que ha llevado a la Sociedad y
al Grupo al que pertenece a solicitar el concurso voluntario de acreedores.

La Direccion de la Sociedad y su Organo de Administracion esperan que la eventual aprobacion del Convenio de
Acreedores en el que estan trabajando permita al Grupo superar su actual situacion de insolvencia.
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14.3) Riesgo de mercado

El mercado inmobiliario sufrié un significativo desplome en el ejercicio 2008. Este hecho ha supuesto que las
sociedades del Grupo al que pertenece la Sociedad hayan presentado una evolucion negativa en sus resultados y
posiciones financieras, que ha incidido directamente en la Sociedad, y que ha culminado en la presentacion del
concurso voluntario de acreedores.

La Direccion de la Sociedad y su Organo de Administracion han tenido en cuenta en el plan de viabilidad del
Grupo al que la sociedad pertenece la evolucion actual y previsible a corto y medio plazo del sector inmobiliario
por lo que confian que con la aprobacién del Convenio de Acreedores que lo sustenta podran continuar con su
actividad empresarial.

14.4) Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan
un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés
variable.

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
Pérdidas y Ganancias.

Dependiendo de las estimaciones de la Sociedad y de los objetivos de la estructura de la deuda, pueden realizarse
operaciones de cobertura mediante la contratacion de derivados que mitiguen estos riesgos.

NOTA 15. FONDOS PROPIOS

15.1) Capital Social y Prima de emisién

Con fecha 31 de julio del 2008 se elev6 a publico el acuerdo de ampliacion de capital tomado por la Junta
General de Accionistas con fecha 30 de mayo de 2008 segun el proyecto aprobado por el Consejo de
Administracion el 24 de diciembre de 2007. En dicha Junta General se acorddé ampliar el capital social en
173.271.420 euros, con una prima de emision de 489.728.580 euros, mediante la emision y puesta en circulacion
de 144.392.850 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a la
misma clase de acciones en circulacion y con idéntico contenido de derechos. La ampliacion de capital se realizé
mediante la aportacion no dineraria de la totalidad del capital de Nyesa Gestién, S.L., sociedad dominante del
grupo inmobiliario NYESA y algunas participaciones de Naturaleza y Espacio Gestién de Viviendas, S.L. y de
Naturaleza Centro de Negocios XXI, S.L., ambas sociedades fusionadas con Nyesa Viviendas Zaragoza S.L.U.
(Nota 13). En dicha ampliacion de capital se excluyé el derecho de suscripcion preferente, justificando dicha
exclusion por exigencias del interés social. Dicha ampliacion fue inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona el
2 de septiembre de 2008.

A los efectos de la valoracion de esta operacion, y en consecuencia de las participaciones recibidas, la Sociedad
registr6 la ampliacién de acuerdo con los valores indicados en el informe del experto independiente, designado
por el Registro Mercantil de Barcelona al efecto, con objeto de reflejar de forma fiel el acuerdo de ampliacion de
la Junta General de Accionistas que lo adoptdé tomando como referencia dicho informe y valores que estaban
referidos a 31 de diciembre de 2007. En este sentido los Administradores consideran que el acuerdo aprobado por
los accionistas responde a una decision basada en unos valores establecidos, que tienen caracter preferente a los
posibles valores existentes en la fecha de formalizacién del mismo, su elevacién a puablico y su posterior
inscripcion en el Registro Mercantil, ya que la decision de “adquisicion” se tomd en aquel momento de acuerdo
con la valoracién fijada por el experto independiente. Asimismo, a efectos de lo dispuesto en la normativa
contable, hay que considerar que Nyesa Valores Corporacion, S.A. no es la sociedad dominante efectiva o
econémica del Grupo resultante por lo que no se puede considerar que tuviera el control econémico, si bien si el
legal desde el 1 de agosto de 2008.

Durante el ejercicio 2011 se han producido cuatro ampliaciones de capital con el siguiente detalle:

- Con fecha 3 de febrero de 2011 se emitieron 1.206.997 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emision de 525.631,60 euros.
- Con fecha 24 de febrero de 2011 se emitieron 1.191.503 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emision de 495.784,20 euros.
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- Con fecha 14 de marzo de 2011 se emitieron 1.545.390 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emisién de 523.506 euros.

-Con fecha 14 de abril de 2011 se emitieron 748.444 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales cada
una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emision de 91.115,20 euros.

Durante el ejercicio 2010 se han producido cuatro ampliaciones de capital con el siguiente detalle:

-Con fecha 13 de julio de 2010 se emitieron 1.225.452 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales cada
una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emision de 297.784,84 euros.

-Con fecha 14 de octubre de 2010 se emitieron 1.581.257 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emision de 555.627,36 euros.

-Con fecha 12 de noviembre de 2010 se emitieron 3.451.998 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emision de 2.381.878,60 euros.

-Con fecha 22 de diciembre de 2010 se emitieron 3.451.998 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas con una prima de emision de 505.423,13 euros.

Estas ampliaciones se enmarcan dentro del contrato suscrito el 16 de abril con GEM Capital SAS y GEM Global
Yield Fund Limited relativo a una operacion de linea de capital conforme a la cual la Sociedad tendra el derecho,
pero no la obligacién, de requerir de GEM que suscriba, uno o varios aumentos del capital social por un importe
global de hasta un maximo de cien millones de euros, durante un periodo de tres afios a contar desde la fecha de
su firma.

Cabe sefialar que el contrato suscrito con GEM Capital SAS y GEM Global Yield Fund Limited prevé la
posibilidad de resolver el contrato de forma anticipada a su vencimiento en el caso que la Sociedad estuviera
suspendida de cotizacion durante mas de 5 dias consecutivos o bien, fuera declarada en concurso de acreedores.
No obstante, a este respecto, cabe destacar que a pesar de la suspension de la cotizacién de las acciones de la
Sociedad desde el pasado 29 de septiembre de 2011, y de la posterior declaracion del concurso, el pasado 14 de
marzo de 2012, ninguna de las Partes ha denunciado la resolucion del mismo. Adicionalmente, GEM ha
transmitido a la Direccion de la Sociedad su intencion de adaptar el contrato a las nuevas circunstancias, a los
efectos de continuar realizando las ampliaciones de capital pendientes e incluso su interés en la ampliacion de la
cantidad inicialmente prevista, y de sus plazos para su materializacion.

Al 31 de diciembre de 2011, el capital social esta representado por 162.329.555 acciones representadas por medio
de anotaciones en cuenta de 1,20 euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones
gozan de iguales derechos politicos y econdmicos.

Est4 admitido a cotizacion oficial la totalidad del capital de la Sociedad, en los mercados bursétiles de Madrid y
Barcelona.

A la fecha de cierre de ejercicio, el grupo de accionistas de referencia (Grupo Familiar Bartibas), directa o
indirectamente a través de sus propietarios, detentaba el 71,30% del capital de la Sociedad. De dicho porcentaje,
aproximadamente el 50% se encontraba pignorado como garantia de obligaciones de la Sociedad o de su Grupo.
A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, el porcentaje en el accionariado del Grupo Familiar
Bartibas ha disminuido en un 21,03%, como consecuencia del acuerdo transaccional suscrito con Riberalia
Servicios Generales, S.L.U., tal y como se explica en la Nota 20.

15.2) Reservas

El detalle de las Reservas es el siguiente:

2011 2010

Reserva legal 1.449.650,81 1.449.650,81
Reservas voluntarias 15.284.540,68 16.229.245,34
Reservas para acciones de la sociedad

dominante 87.603,69 87.603,69
Reservas estatutarias 3.458.747,42 3.458.747,42
Reserva por capital amortizado 204.000,00 204.000,00
Diferencias por ajustes del capital a euros 12.205,98 12.205,98
Total 20.496.748,58 21.441.453,24

40



Cuentas Anuales de Nyesa Valores Corporacién, S.A. Ejercicio 2011

a) Reserva L egal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas disposiciones
legales. De conformidad con la Ley de Sociedades de Capital, estan obligadas a dotarla las sociedades
mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un 10% de los mismos, hasta que el fondo
de reserva constituido alcance la quinta parte del capital social suscrito. Los destinos de la reserva legal son la
compensacion de pérdidas o la ampliacion de capital por la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado,
asi como su distribucidn a los Accionistas en caso de liquidacion. Al 31 de diciembre de 2011, la Reserva Legal
no estaba dotada en su totalidad.

b) Reserva voluntaria

La disminucion de la reserva voluntaria en el ejercicio 2011 se origina por los gastos ocasionados por cada una de
las ampliaciones de capital formalizadas, que segun contrato firmado el 16 de abril con GEM Capital SAS y
GEM Global Yield Fund Limited, se deben pagar a esta Entidad. La disminucion de la reserva voluntaria en el
ejercicio 2010 se origina por los gastos ocasionados por cada una de las ampliaciones de capital formalizadas,
gue segun contrato firmado el 16 de abril con GEM Capital SAS y GEM Global Yield Fund Limited, se deben
pagar a esta Entidad.

¢) Reserva para acciones de la Sociedad Dominante

La Sociedad no posee directamente acciones propias. No obstante, una de las empresas del Grupo, Promociones
Industriales y Financieras, S.A., posee 29.311 titulos, que representan un porcentaje inferior al 0,02% del capital
social. La reserva indisponible por acciones de la sociedad dominante a la fecha de cierre del balance, cubre el
coste de adquisicién de dichas acciones.

d) Reserva por capital amortizado

La reserva por capital amortizado se constituyd mediante el traspaso de reservas voluntarias como consecuencia
de diversas amortizaciones de capital realizadas por la Sociedad en ejercicios anteriores, y de su saldo s6lo podra
disponerse con los mismos requisitos exigidos para la reduccién de capital.

e) Diferencias por ajuste del capital a euros

Esta reserva es indisponible.

15.3) Resultados de ejercicios anteriores

El saldo de este epigrafe se corresponde con las pérdidas de la Sociedad de los ejercicios 2007, 2008, 2009 y
2010.

15.4) Limitaciones a la distribucién de dividendos

Conforme a lo establecido en la legislacion vigente, Gnicamente pueden repartirse dividendos con cargo al
resultado del ejercicio o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia del
reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al
patrimonio neto no podran ser objeto de distribucion.
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NOTA 16. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es el
siguiente, en euros:

31/12/2011 31/12/2010
A Cobrar A Pagar A Cobrar A Pagar
No corriente:
Activos por impuestos diferidos 9.455,60 - 9.455,60 -
9.455,60 - 9.455,60 -
Corriente:
Impuesto sobre el Valor Afadido 122.340,68 - 111.355,75 -
Otras deudas con Otros Org Publicos - 123.022,86 - 90.785,23
Devolucion de Impuestos 13.119,57 - 13.119,57 -
Ret. y pagos a cta del I. Sociedades 3.609,47 - - -
Retenciones por IRPF - 331.324,21 - 6.757,75
Organismos de la Seguridad Social - 39.174,71 - 1.454,44
139.069,72 493.521,78 124.475,32 98.997,42

Situacion fiscal

Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta
gue no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro
afios. En consecuencia, con motivo de eventuales inspecciones, podrian surgir pasivos adicionales a los
registrados por la Sociedad. No obstante, los Administradores de la misma no prevén que dichos pasivos, en caso
de producirse, no serian significativos sobre las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Impuesto sobre beneficios

La conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del impuesto sobre
beneficios es la siguiente:

Cuenta de Ingresos y Gastos directamente
Pérdidas y Ganancias imputados al patrimonio neto
Resultado (223.387.530,18) -
Diferencias permanentes 135.819.965,47
*)
Base imponible (87.567.564,71)

La conciliacion del importe neto de ingresos y gastos del ejercicio con la base imponible del impuesto sobre
beneficios del ejercicio 2010 fue la siguiente:

Cuenta de Ingresos y Gastos directamente
Pérdidas y Ganancias imputados al patrimonio neto
Resultado (33.617.031,27) -
Diferencias permanentes 16.563.535,61 -
*)
Base imponible (17.053.495,66) -

(*) las diferencias permanentes corresponden principalmente a los deterioros de cartera no deducibles
fiscalmente conforme a legislacion vigente.
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Créditos por bases imponibles negativas pendientes de compensar

De acuerdo con la legislacion vigente, las bases imponibles negativas pueden compensarse con las positivas
obtenidas en los dieciocho ejercicios inmediatos siguientes. No obstante, dada la actual recesion econémica y la
situacion del sector, la Sociedad ha optado por no registrar el crédito fiscal correspondiente a las bases
imponibles negativas que serian:

Ao limite
Afio de origen para compensar Euros
2.007 2.025 10.051.092,95
2.008 2.026 5.615.380,00
2.009 2.027 12.838.616,18
2.010 2.028 18.691.619,22
2.011 2.029 87.567.564,71

134.764.273,06

El Grupo consolidado al que pertenece la Sociedad mantiene bases imponibles negativas por importe de 340
millones de euros, aproximadamente, correspondientes a los ejercicios 2008, 2009, 2010 y 2011.

Otros créditos

Asimismo, la Sociedad dispone de deducciones pendientes de aplicar, de acuerdo con el siguiente detalle:

Concepto Afo limite para compensar Euros
Doble imposicion interna 2012/13 515.604,12
Doble imposicidn interna 2013/14 1.730.976,19
Doble imposicion interna 2014/15 21.189,46
Art42 LIS 2016/17 615.179,18
Otras 124.971,72
3.007.920,67

Otra Informacién Fiscal

La Sociedad es la cabecera de un Grupo que tributa en el Impuesto sobre Sociedades en régimen de tributacion
consolidada. El grupo fiscal consolidado incluye a la Sociedad como sociedad dominante, y, como dependientes,
a aquellas sociedades esparfiolas que cumplen los requisitos exigidos al efecto por la normativa reguladora de la
tributacion sobre el beneficio consolidado de los Grupos de Sociedades (Nota 4.9).

A finales del ejercicio 2011, se recibié comunicacién del inicio de actuaciones de comprobacién e investigacion
de retenciones del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas de Nyesa Valores Corporaciéon de los
ejercicios 2009 y 2010. Se aport6 la documentacidon pero a fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales
no se ha recibido acta de comprobacion. Se ha registrado en el presente ejercicio una provision por la estimacion
que de las actas pudiera desprenderse, asi como la correspondiente sancién que pudiera imponerse por las
mismas.
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NOTA 17. INGRESOS Y GASTOS

a) Cargas Sociales

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente:

2011 2010
Seguridad Social a cargo de la empresa 48.916,80 1.210,76
Cargas sociales 48.916,80 1.210,76

b) Otros resultados

El desglose de los resultados originados fuera de la actividad normal de la Sociedad incluidos en la partida “Otros
resultados”, es el siguiente:

2011 2010
Ingresos:
Otros 15.331,54 12.391,20
Reversion provisiones Cias Grupo 7.436.052,61
Total ingresos 7.451.384,15 12.391,20
Gastos:
Sanciones CNMV - (95.000,00)
Provision contingencias (888.073,69) (676.578,22)
Sanciones varias (1.033.595,90) -
Provision resp. avales cias grupo (17.480.854,41) -
Otros (301.086,30) (19.938,52)
Total gastos (19.703.610,30) (791.516,74)
Resultados (12.252.226,15) (779.125,54)

c) Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente:

2011 2010
Pérdidas deterioro inst. patrimonio I/p grupo (Nota 13) (199.221.712,88) (27.129.234,68)
Pérdidas deterioro inst. patrimonio I/p asociadas (Nota 13) - (347.200,08)
Pérdidas por deterioro créditos I/p empresas grupo (Nota 9) (7.768.835,56) (29.406,93)
Reversion del deterioro créditos I/p empresas grupo (Nota 9) 1.049.805,04
Pérdidas por deterioro otros activos financieros (Nota 9) (110.848,12)
Total (206.051.591,52) (27.505.841,69)
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NOTA 18. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

18.1. Provisiones

El detalle y movimiento de las provisiones a lo largo del ejercicio, es el siguiente:

Saldo a Saldo a
Tipo de provision 31/12/2010 Aplicaciones Cancelaciones Dotaciones 31/12/2011
Largo plazo:
Otras 8.436.078,12 (7.447.231,90) - 774.622,30 1.763.468,52

responsabilidades

8.436.078,12 (7.447.231,90) 774.622,30 1.763.468,52

Corto plazo:
Otras - - - 18.840.819,75  18.840.819,75
responsabilidades

= = = 18.840.819,75  18.840.819,75

El detalle y movimiento de las provisiones a lo largo del ejercicio 2010, es el siguiente:

Saldo a Saldo a

Tipo de provision 01/01/2010 Aplicaciones Cancelaciones Dotaciones 31/12/2010
Largo plazo:
Otras 7.759.499,90 - - 676.578,22 8.436.078,12
responsabilidades

7.759.499,90 - - 676.578,22 8.436.078,12
Corto plazo:
Otras 1.619.011,00 (543.649,64) (1.075.361,36) - -

responsabilidades

1.619.011,00 (543.649,64) (1.075.361,36) - -

Las provisiones a largo plazo cubren los saldos avalados por la Sociedad ante entidades financieras que la
Sociedad estima que debera hacer frente cuyo importe junto con los intereses asciende a 1.068 miles de euros y
un importe de 695 miles de euros, que se registraron para cubrir las posibles contingencias que pudieran
desprenderse de litigios. Durante el ejercicio se han revertido tanto una provision para riesgos y gastos existente
para una compafiia del Grupo que ha solicitado el concurso como una provisién de 7.309 miles de euros que
existia por la posible contingencia de afianzar un crédito concedido por una entidad financiera a una sociedad del
Grupo. Dicho crédito, ha sido cancelado sin exigir a la Sociedad, reintegro de importe alguno. Por otro lado, se
han realizado pagos por 9 miles de euros de las provisiones realizadas en ejercicios anteriores. Las dotaciones del
ejercicio han ascendido a 775 miles de euros. En el ejercicio anterior, se contabiliz6 una provision por
responsabilidades a largo plazo frente a posibles demandas por reclamaciones de terceros, principalmente de
proveedores por incumplimientos en las condiciones de pago, por importe de 676.578,22 euros.

Durante el presente ejercicio se ha registrado una provision para posibles contingencias en el pasivo corriente por
importe de 1.771 miles de euros, otra provisién de 11.666 miles de euros, para acometer las posibles
responsabilidades derivadas de los afianzamientos a empresas del Grupo ante entidades financieras, y por el
exceso entre el valor de los activos en garantia (en su caso) y el importe del préstamo concedi6 por las mismas,
asi como otra provision por importe de 5.080 miles de euros, para afrontar las posibles responsabilidades
derivadas del afianzamiento ante acreedores de una sociedad del Grupo. Adicionalmente, en el ejercicio 2011
también se ha registrado una provisién para posibles reclamaciones de terceros por importe de 324 miles de
euros.
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18.2. Contingencias

18.2.1. Pasivos contingentes

Los avales recibidos por la Sociedad en el ejercicio 2011 (coincidentes con los del ejercicio anterior) fueron los
siguientes:

Afianzado Concepto Dispuesto
Terceros Urbanizacién 42.000,00
Terceros La Roca-reposicion 110.895,27
Terceros LA Roca-residuos 63.294,87
Terceros Urbanizacién 56.992,93

273.183,07

Los avales prestados por la Sociedad en el ejercicio 2011 han sido los siguientes:

Entidad avalada Concepto Dispuesto
Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.U. 2 Préstamo (3) 11.647.000,00
Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.U. (2) Préstamo (3) 17.982.000,00
Residencial Vilalba Golf, S.L. (1) Préstamo (3) 1.049.000,00
Inbesos Ocio, S.L. (1) Polizas de crédito 353.378,89
Inbesos Ocio, S.L. (1) Polizas de crédito 574.424,12
Nyesa Costa, S.L.U Préstamo 1.624.000,00
Nyesa Costa, S.L.U 2) Préstamo (3) 8.314.794,88
About Golf, S.L.. @) Préstamo 140.179,29
Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.U. (1) Cta a pagar 4.984.689,40
Otras empresas del grupo (1) Ctas a pagar 209.000,00
Total 46.878.466,58

(1) Importes provisionados.
(2) Provisionado exceso entre préstamo entregado y valor estimado de ejecucion del activo

(3) Se trata del principal de la deuda. Se afianzan también los intereses.

Los avales prestados por la Sociedad en el ejercicio 2010 fueron los siguientes:

Entidad avalada Concepto Dispuesto
Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.U. Préstamo 11.323.000,00
Gestora Inmobiliaria Besos, S.A.U. Préstamo 17.615.000,00
Residencial Vilalba Golf, S.L.(1) Préstamo 1.027.000,00
Nalcar 2000, S.L. Préstamo 15.000,00
Nalcar 2000, S.L. Préstamo 52.000,00
Vilalba Golf, S.L. () Préstamo 6.121.094,00
Inbesos Ocio, S.L. (1) Polizas de crédito 193.000,00
Nyesa Costa, S.L.U Préstamo 1.624.000,00
Otras empresas del grupo Préstamo 129.350,00
Total 38.099.444,00

(1) Importes provisionados.

Por otro lado, la Sociedad mantiene un pasivo contingente por un litigio de 2.077.287,90 euros, motivado por una
reclamacion de un justiprecio satisfecho en un acto expropiatorio a una Junta de Compensacion en la que
participaba una entidad propiedad al 100% de la Sociedad. De acuerdo con la opinion profesional del letrado que
dirige la defensa de los intereses de la Sociedad, es improbable que en sede judicial se dictamine una resolucién
contraria a los intereses de la misma por lo que no se ha registrado provision al respecto.

18.2.2. Activos contingentes

Ni a 31 de diciembre de 2011 ni a 31 de diciembre de 2010 se han identificado activos contingentes.
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NOTA 19. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad no tiene activos de importancia ni ha incurrido en gastos relevantes destinados a la minimizacion del
impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para
riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.

NOTA 20. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Los hechos posteriores significativos desde el cierre del ejercicio y la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales, son los siguientes:

El Consejo de Administracién, en fecha de 17 de enero de 2012, ha tenido conocimiento de que el
Grupo familiar Bartibas ha suscrito con la mercantil Riberalia Servicios Generales S.L. un acuerdo
transaccional, derivado de una sentencia judicial condenatoria, en virtud del cual el Grupo familiar
Bartibas ha dado en pago a Riberalia Servicios Generales, S.L. 34.140.664 de acciones de Nyesa
Valores Corporacion, S.A. que representan el 21,03 por 100 de participacion en su capital social. El
valor de referencia para la determinacién de la contraprestacién en acciones correspondiente por la
dacion en pago ha sido de 17 céntimos (0,17) de euro, esto es, un total de 5.803.912,8 euros. Por otro
lado, el Consejo de Administracion reunido en la citada fecha, y, a propuesta de la Comisién de
Nombramientos y Retribuciones, ha procedido al nombramiento por el sistema de cooptacion de
Riberalia Servicios Generales S.L., como nuevo consejero en calidad de dominical. Asimismo, ha
recibido y aceptado la dimision como miembro de su Consejo de Administracion de Don Carlos Miguel
Garcia Torres por motivos personales.

En fecha 1 de febrero de 2012 present6 en el Juzgado n° 1 de lo Mercantil de Zaragoza, la solicitud de
concurso voluntario de Nyesa Valores Corporacion S.A. El 21 de marzo de 2012 se recibi6 notificacion
del Auto del Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Zaragoza en el que se acordaba la declaracion del concurso
voluntario de la sociedad Nyesa Valores Corporacién S.A. y de su grupo de sociedades.

Como consecuencia de la situacion de insolvencia en la que se encuentra la sociedad y el Grupo al que
pertenece, ha venido incumpliendo sus obligaciones de pago, en especial, las existentes con la Agencia
Estatal de la Administracion Tributaria y con las entidades financieras.

En fecha 30 de marzo y 10 de abril PRICEWATERHOUSECOOPERS ASESORES DE NEGOCIOS
S.L. (en la persona de Don Enrique Bujidos Casado) y la Agencia Tributaria (en la persona de Don
Francisco Celso Gonzélez Gonzalez) aceptaron, respectivamente, el cargo de administradores
concursales de Nyesa Valores Corporacion S.A. y de sus sociedades filiales para el que fueron
nombrados por el Juzgado de lo Mercantil nimero 1 de Zaragoza.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la
Administracién concursal la autorizacion prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al
mes siguiente a la presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la
autorizacion en fecha 26 de abril de 2012.

En fecha 2 de agosto de 2012, la Administracion concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de
sociedades la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando
que el mencionado plazo concedido para la formulacion de las presentes cuentas anuales vencia el
préximo 2 de septiembre de 2012.

En fecha 29 de septiembre de 2011, el Consejo de Administracion de la Sociedad tuvo conocimiento de
que el grupo de inversion Corbis Group habia comunicado a los accionistas de referencia de Nyesa
Valores Corporacion, S.A. (Grupo familiar Bartibas), la resolucidn de la compraventa, representativa de
un 12,71 por 100 de participacion en su capital social. Por otro lado, el pasado 14 de diciembre de 2011,
el Consejo de Administracion de la Sociedad requiri6 a Corbis Group para que manifestara sus
intenciones en relacién con la operacién de reestructuracion de Nyesa Valores Corporacion,S.A.
presentada ante el Consejo de Administracion y comunicada a los mercados en fecha 9 de agosto de
2011, advirtiéndole que, dados los reiterados incumplimientos a los compromisos adquiridos por ese
Grupo, cualquier respuesta diferente a su materializacién inmediata se entenderia por el Consejo de
Administracién como la retirada de la mencionada operacion de reestructuracion. A la fecha, no se ha
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obtenido respuesta de Corbis Group por lo que el Consejo de Administracion entiende el desistimiento
de este Grupo de llevar a cabo la mencionada operacion de reestructuracion y ha acordado tomar las
medidas legales que le amparen en defensa de los intereses de la Compafiia y de sus accionistas.

e Durante el ejercicio se ha revertido una provision de 7.309 miles de euros que existia por la posible
contingencia de afianzar un crédito concedido por una entidad financiera a una sociedad del Grupo.
Dicho crédito, ha sido cancelado en febrero de 2012, sin exigir a la Sociedad, reintegro de importe
alguno, por lo que se ha procedido al registro de la reversion del mismo.

NOTA 21. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

21.1) Identificacion partes vinculadas

A 31 de diciembre de 2011 y 2010 las partes vinculadas de la sociedad son:

Sociedad Naturaleza Vinculacion

About Golf, S.L. Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

Constructora Inbesos, S.L. Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

Edutaiment Sant Adria del Besos, S.A. Grupo La Sociedad posee el 100%

Geona PLUS, S.L. Grupo La Sociedad posee el 100%

Gibsa, S.A.U Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

INBESOS OCIO, S.L. Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

Kyesa Gestié Inmobiliaria, S.L.U. Grupo La Sociedad posee de forma indirecta el 100% a través de Nyesa Servicios
Generales, S.L.U. (en concurso de acreedores)

NALCAR 2002, S.L. Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

Nyesa Gestion, S.L. Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

Nyesa Infantes, S.L. Grupo La Sociedad posee de forma indirecta el 55% a través de Nyesa Servicios
Generales, S.L.U.

Nyesa Servicios Administrativos, S.L. Grupo La Sociedad posee de forma indirecta el 100% a través de Nyesa Servicios
Generales, S.L.U. (en concurso de acreedores)

Nyesa Servicios Generales, S.L. Grupo La Sociedad posee de forma indirecta el 100% a través de Nyesa Gestion,
S.L.U. (en concurso de acreedores)

Nyesa Viviendas Zaragoza, S.L. Grupo La Sociedad posee de forma indirecta el 100% a través de Nyesa Servicios
Generales, S.L.U. (en concurso de acreedores)

Raurich Condal, S.L. Grupo La Sociedad posee el 60% (en concurso de acreedores)

Residencial Vilalba Golf S.L. Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

Villalba GOLF, S.L. Grupo La Sociedad posee de forma indirecta el 100% a través de Inbesos Ocio, S.L.

Promociones Industriales y Financieras, S.A.  Grupo La Sociedad posee el 100% (en concurso de acreedores)

Asesores Energéticos S.L. Multigrupo  La Sociedad posee el 50%

Nyesa Melia Zaragoza, S.L. Multigrupo  La Sociedad posee de forma indirecta el 50% a través de Nyesa Servicios
Generales, S.L.U.

INBESOS BOWFOUNDS, S.A Multigrupo  La Sociedad posee el 50%

INPA XXI, S.A. Multigrupo  La Sociedad posee el 50%

ASTRA, S.A. Asociada La Sociedad posee el 25%
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21.2) Saldos entre partes vinculadas

El detalle de los saldos mantenidos con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2011 se indica a continuacién, en
euros:

Otras Otras
Saldos pendientes con partes vinculadas Entidad Empresas del Empresas Partes
en el ejercicio 2011 Dominante Grupo Asociadas vinculadas
ACTIVO NO CORRIENTE - 8.014,95 - -
Inversiones financieras a largo plazo: - 8.014,95 - -
Créditos - 23.517.969,57 624.369,48 -
Correcciones valorativas por créditos de dudoso - (23.509.954,62) (624.369,48) -
cobro
ACTIVO CORRIENTE - 195,96 - -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar: - - - -
Clientes por ventas y prestacion de servicios a corto - 553.064,36 - -
plazo
Correcciones valorativas por clientes de dudoso - (553.064,36) - -
cobro a corto plazo
Inversiones financieras a corto plazo: - 195,96 - -
Créditos 4.361,58 173.247,84 - -
Correcciones valorativas por créditos de dudoso (4.361,58) (173.051,88) - -
cobro
PASIVO NO CORRIENTE (794.799,71)  (8.939.934,48) - (286.948,19)
Deudas a largo plazo: (794.799,71)  (8.939.934,48) - (286.948,19)
Créditos (794.799,71)  (8.939.934,48) - (286.948,19)
PASIVO CORRIENTE (51.257,50) (2.320.965,32) - (299.680,49)
Deudas a corto plazo: (31.257,50) (2.095.854,67) - (299.680,49)
Intereses devengados y no pagados (31.257,50) (2.095.854,67) - (299.680,49)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: (20.000,00) (225.110,65) - -
Proveedores a corto plazo (20.000,00) (225.110,65) - -

El detalle de los saldos mantenidos con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2010 se indica a continuacion, en
euros:

Otras
Saldos pendientes con partes vinculadas Entidad Empresas del Empresas
en el ejercicio 2010 Dominante Grupo Asociadas
ACTIVO NO CORRIENTE - 1.421.594,46 -
Inversiones financieras a largo plazo: - 1.421.594,46 -
Creéditos - 17.723.344,13 624.369,48
Correcciones valorativas por créditos de dudoso - (16.301.749,67) (624.369,48)
cobro
ACTIVO CORRIENTE - 4.296.605,92 -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar: - 140.724,72 -
Clientes por ventas y prestacion de servicios a corto - 512.234,43 -
plazo
Correcciones valorativas por clientes de dudoso - (371.509,71) -
cobro a corto plazo
Inversiones financieras a corto plazo: - 4.155.881,20 -
Créditos - 4.822.469,09 -
Correcciones valorativas por créditos de dudoso - (666.587,89) -
cobro
PASIVO NO CORRIENTE (1.539,16) (16.905.291,62) -
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Deudas a largo plazo: (1.539,16) (16.905.291,62) -
Créditos (1.539,16) (16.905.291,62) -
PASIVO CORRIENTE (17.306,21) (2.109.933,36) -
Deudas a corto plazo: (7.306,21) (1.906.395,76) -
Intereses devengados y no pagados (7.306,21) (1.906.395,76) -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar: (10.000,00) (203.537,60) -
Proveedores a corto plazo (10.000,00) (203.537,60) -

Durante el ejercicio 2011, el principal movimiento ha sido el de pagar, con el efectivo recibido en las
ampliaciones de capital, préstamos y créditos recibidos por la Sociedad de empresas del Grupo.

Se han realizado compensaciones de saldo por cesiones de crédito entre sociedades del grupo durante el ejercicio
2011.

La totalidad de las deudas a cobrar y a pagar a largo plazo con partes vinculadas que mantiene la Sociedad al
cierre del ejercicio 2011, tienen vencimiento el 31 de diciembre de 2013, exceptuando el saldo a cobrar con
Raurich Condal, S.L. que tiene vencimiento el 31 de diciembre de 2012.

21.3) Transacciones entre partes vinculadas

Las transacciones mas significativas efectuadas con partes vinculadas en el ejercicio 2011 se detallan a
continuacion:

Transacciones con partes vinculadas en 2011 Empresas del grupo

Prestacion de servicios -
Recepcion de servicios 21.766,29

Ingresos por intereses devengados pero no cobrados (Nota 10.2.b) 281.311,40
Gastos por intereses devengados pero no pagados (Nota 10.2.b) 648.144,78
Dividendos cobrados 18.991,72

Las transacciones mas significativas efectuadas con partes vinculadas en el ejercicio 2010 se detallan a
continuacion:;

Transacciones con partes vinculadas en 2010 Empresas del grupo

Prestacién de servicios 23.766,00
Recepcidn de servicios 248.344,00
Ingresos por intereses devengados pero no cobrados (Nota 10.2.b) 14.939,00
Gastos por intereses devengados pero no pagados (Nota 10.2.b) 572.748,56

La Sociedad no ha efectuado transacciones significativas con partes vinculadas que no correspondan al trafico
ordinario de la empresa y que no se hayan realizado en condiciones normales de mercado.

La informacién del cuadro anterior se completa con las percepciones recibidas por los Administradores y el
personal de Alta direccion, y otras partes vinculadas.

21.4) Accionistas significativos

No se han realizado operaciones relevantes con ninguno de los accionistas significativos de la Sociedad durante
el ejercicio 2011, salvo compensaciones de saldos entre las diferentes sociedades del Grupo y el devengo de
intereses. Adicionalmente y por las garantias prestadas ante terceros (fundamentalmente ante entidades
financieras) por los accionistas de referencia de la sociedad (Grupo Bartibas), ha comenzado a devengar en el
ejercicio 2011 a su favor, de acuerdo con el contrato suscrito en fecha 1 de enero de 2011, intereses
correspondientes a dichos afianzamientos a un tipo fijo del 2,25% del monto garantizado, cuyo importe principal
durante el ejercicio ascendi6 a 13.485 miles de euros. El impacto en la cuenta de resultados de la sociedad por el

50



Cuentas Anuales de Nyesa Valores Corporacién, S.A. Ejercicio 2011

concepto de afianzamiento ante terceros durante el ejercicio 2011 ha sido de 296.201,04 euros.

Como consecuencia del acuerdo transaccional suscrito entre el Grupo Familiar Bartibas y Riberalia Servicios
Generales, S.L. comentado en la nota 20, la Sociedad ha sido informada de que los mencionados devengos seran
a favor de ésta Gltima desde la fecha de suscripcion del mencionado acuerdo, esto es, desde el 17 de enero de
2012.

21.5) Saldos y Transacciones con Administradores y Alta Direccién

Los importes devengados por el Consejo de Administracion durante los ejercicios 2011 y 2010, se detallan a
continuacion, en euros:

2011 2010
Dietas del Consejo de Administracion - 128.500,00
Sueldo y otras remuneraciones 460.000,00 52.009,40
Total 460.000,00 180.509,40

De las dietas devengadas correspondientes al ejercicio 2010 estan pendientes de pago 127.500 euros. Por otro
lado, la totalidad de los integrantes del Consejo de Administracion han renunciado a sus dietas por asistencia al
Consejo y sus comisiones en el ejercicio 2011.

En cuanto a Sueldos y otras remuneraciones, los importes registrados en 2011 corresponden a las retribuciones
devengadas por los dos consejeros que mantienen relacidn laboral con la Sociedad. La diferencia entre el Sueldo
y otras remuneraciones registradas en los ejercicios 2010 y 2011 se debe a la reorganizacion de personal realizada
durante el mes de diciembre de 2010.

Los importes devengados por la Alta Direccion durante los ejercicios 2011 y 2010, se detallan a continuacion, en
euros:

2011 2010
Sueldos y otras remuneraciones A.D. 460.000,00 52.009,40
perteneciente al Consejo de Administracion
Sueldos y otras remuneraciones A.D. no 828.112,68 -
perteneciente al Consejo de Administracién
Total 1.288.112,68 52.009,40

Al cierre del ejercicio 2011 la Sociedad tiene pendiente de pago el sueldo de los consejeros y de la Alta Direccion
por un importe total de 593.858,40 euros.

A 31 de diciembre de 2011, existian acuerdos entre la Sociedad, sus actuales consejeros ejecutivos y algunos
miembros de la Alta Direccién en los que se preveian posibles indemnizaciones por el caso de su dimision en
determinadas circunstancias, despidos improcedentes o cambios de control. Estas indemnizaciones ascendian a 5
anualidades del salario para un miembro de la Alta Direccion y 4 anualidades para el resto.

Con fecha 17 de enero de 2012, D. José Luis Bartibas Herrero causé baja voluntaria de la compafiia renunciando
a cualquier tipo de indemnizacion que le correspondiera, y no esperando otra contraprestacion que los dias
efectivamente trabajados y la parte proporcional de las pagas y vacaciones que legalmente le correspondieran.

Por otro lado, en fecha 1 de abril de 2012, los dos consejeros ejecutivos acordaron limitar la mencionada
indemnizacién a determinados supuestos de cambios de control asi como reducirla a 2 anualidades.

Por ltimo, a 31 de diciembre de 2011 y 2010, no existen compromisos por complementos a pensiones, avales o
garantias concedidas a favor de los miembros del Organo de Administracion.
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Otra informacion referente al Consejo de Administracion

En aplicacion 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 miembros del Organo de

Administracion, es el siguiente:

D. Valero Echegoyen Morer

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o funciones y actividades

por cuenta propia o ajena.

D. JesUs Maria Peralta Gracia

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o funciones y actividades

por cuenta propia o ajena.

Riberalia Servicios Generales, S.L.U. (representada por D. Felipe Gomez Arriaran)

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o funciones y actividades

por cuenta propia o ajena.

D. Carlos Pinedo Torres

Participaciones, cargo y/o funciones y actividades por cuenta propia o ajena que le corresponden directamente:

Sociedades del Grupo Nyesa

. iy Cargo

(en las que no tiene participacion)
NYESA GESTION S.L.U. Apoderado
NYESA SERVICIOS GENERALES S.L.U. Apoderado
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA S.L.U. Apoderado
NYESA COSTAS.L.U. Apoderado
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS, S.L. Apoderado
NYESA PROYECTOS URBANOS, S.L. Apoderado
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L. Apoderado
NYESA EXPANSION, S.L. Apoderado
VILADECAVALLS PARK C.IND.LOG. Y CIAL, S.A. Consejero
JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L. Consejero Delegado Mancomu.
NYESA GENERICA, S.L. Apoderado
NYESA COSTARICA, S.L. Consejero
SANTIPONCE DEL ESTE, S.L. Apoderado
AQUA DORATA INDUSTRIAL, SRL Administrador
LENGUA PERSA CLASICA, SRL Apoderado
PROMOCIONES INDUS. Y FINAN., S.A Apoderado
GESTORA INMOBILIARIA BESOS, S.A. (GIBSA) Apoderado
RAURICH CONDAL, S.L. Consejero
GEONAPLUS, S.L. Apoderado
RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L. Apoderado

NYESA GLOBAL, S.A.

CONSTRUCTORA INBESOS, S.A.

Representante del Administrador NYESA
VALORES CORPORACION, S.A.

Apoderado
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D. Juan Manuel Vallejo Montero

Participaciones, cargo y/o funciones y actividades por cuenta propia o ajena que le corresponden directamente:

Sociedades del Grupo Nyesa
(en las que no tiene participacion)

NYESA GESTION, S.L.U.

NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U.

NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L.U.

NYESA COSTAS.L.U.

NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS, S.L.U.
NYESA PROYECTOS URBANOS, S.L. U.
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L. U.

NYESA EXPANSION, S.L.U.

NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.LU.
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U.

VILALBA GOLF, S.L.
RAURICH CONDAL, S.L.

PROMOCIONES INDUS. Y FINAN., S.A.U.
GESTORA INMOBILIARIA BESOS, S.A.U. (GIBSA)

GEONA PLUS, S.L.U.
ASESORES ENERGETICOS, S.L.

RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L.U.

CONSTRUCTORA INBESOS, S.A.
NYESA COSTARICA, S.L.

Cargo

Representante del Administrador (*)
Representante del Administrador (NYESA
GESTION, S.L.U.)

Representante del Administrador (**)
Representante del Administrador (**)
Representante del Administrador (**)
Representante del Administrador (**)
Representante del Administrador (**)
Representante del Administrador (**)

Representante del Administrador (**)
Representante del Administrador (**)

Apoderado

Consejero
Representante del Administrador (*)

Representante del Administrador (*)
Representante del Administrador (*)
Representante del Administrador (*)
Representante del Administrador (*)
Representante del Administrador (*)
Consejero

(*)NYESA VALORES CORPORACION, S.A.
(**)NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U.

Asimismo, se informa que los miembros del Organo de Administracion no han realizado ninguna actividad, por
cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda considerarse ajena al trafico ordinario que no se haya realizado

en condiciones normales de mercado.

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

NOTA 22. OTRA INFORMACION

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2011 y 2010, distribuido por categorias, es el

siguiente:

Consejeros
Alta Direccion
Total

2010

4
0
4

La distribucion del personal de la Sociedad al término de cada ejercicio, por categorias y sexos, es la siguiente:

Consejeros

Alta Direccion

Total personal al término
del ejercicio

2011 2010
Mujeres Total Hombres Mujeres Total
- 2 4 - 4
- 2 - - -
- 4 4 - 4
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Asimismo, a 31 de diciembre de 2011, el Consejo de Administracién de la Sociedad estaba formado por cinco
miembros, todos ellos varones.

Los honorarios de auditoria provisionados por la Sociedad por los servicios de auditoria de las Cuentas Anuales
Individuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011, han ascendido a 24.000,00
euros (29.000,00 euros facturados en 2010). Los honorarios provisionados por la auditoria de las Cuentas
Anuales Consolidadas de la Sociedad han ascendido a 27.000,00 euros (32.000,00 euros en 2010). Asimismo, los
honorarios provisionados por servicios de verificacion a otras sociedades del grupo han ascendido a 19.000
euros, (139.000,00 euros facturados en 2010).

Asimismo, los auditores de la Sociedad han prestado, en el ejercicio 2011, otros servicios por importe de
115.000,00 euros, (19.065,64 euros en 2010).

NOTA 23. INFORMACION SEGMENTADA

La totalidad de los ingresos de la Sociedad se han realizado en Espafia.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2011
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2011

1. INTRODUCCION

Durante el ejercicio 2008 la economia mundial experiment6 un significativo deterioro de su escenario econémico
como causa de la crisis financiera y del proceso de des-apalancamiento del sector privado. Esta situacion se ha
agravado todavia mas en durante el ejercicio 2010 y 2011, existiendo la indiscutible certeza de que la
recuperacion de las economias desarrolladas sera mas lenta e irregular de lo que al inicio de la crisis parecia
previsible incluso en los escenarios de evolucion méas pesimistas.

El agravamiento de la crisis de la deuda soberana europea ha puesto de manifiesto la insuficiencia de los
esfuerzos desplegados para tranquilizar y devolver la confianza a los mercados, lo que ha llevado a cuestionar
seriamente la solvencia de determinados paises que ha desembocado en la solicitud de programas de ayuda
financiera, rescates e, incluso, en el cuestionamiento de la Unién Monetaria.

En este contexto, las politicas de los bancos centrales se han dirigido a evitar el colapso total del sistema, si bien
esto no ha sido suficiente para solventar las tensiones de liquidez en los mercados interbancarios, 1o que ha
llevado no sdlo a mantener la elevada incertidumbre puesta de manifiesto al inicio de la crisis respecto a la
solvencia de determinadas entidades del sistema financiero internacional, sino que ha provocado numerosas
intervenciones de entidades financieras.

A este respecto, el sector financiero espafiol ha sido uno de los mas perjudicados sufriendo una rebaja
preocupante de los rating de las entidades financieras (especialmente las Cajas de Ahorro), por lo que se ha visto
obligado a iniciar un profundo proceso de reestructuracion, mediante la salida a Bolsa de cajas de ahorro,
agrupacion de entidades mediante SIP (Sistema Institucional de Proteccion) de las mismas, que ha reducido el
namero de entidades de aproximadamente 50 a unas 20, asi como importantes planes de aumento de capital de las
entidades.

No obstante, a nivel espafiol, lo mas preocupante ha sido el deterioro de los indicadores de empleo durante los
ejercicios 2010 y 2011, especialmente dados sus efectos negativos sobre la confianza de los consumidores y las
empresas. La tasa de paro se sitda a finales del ejercicio 2011 en aproximadamente un 20%, y no se espera su
recuperacion en al menos los dos proximos afios.

En este entorno, el sector inmobiliario espafiol se encuentra en una fase de redimensionamiento importante,
quizas la mas profunda de su historia, al objeto de superar una profunda crisis que le ha llevado a casi su total
paralizacion tras la inconmensurable expansién registrada durante los Gltimos afios, motivada no sélo por su
demanda como bien de consumo fundamental de los hogares, sino también como activo de inversion, dadas las
condiciones de financiacion existentes en el mercado, lo que llevé a la subida de precios de la vivienda de casi un
20% anual, asi como a un aumento del parque a un ritmo muy superior al de la demanda.

2. RESUMEN DEL ANO

La precitada crisis del mercado financiero iniciada en el ejercicio 2008, afectd de manera considerable tanto al
Grupo Nyesa Valores Corporacién como a la Sociedad, dado el endurecimiento del acceso a la financiacién y su
implicacion directa en el consumo en general y, en particular, al sector inmobiliario, principalmente por la
reduccidn de liquidez de sus clientes para la compra de viviendas. En este entorno, el Grupo al que pertenece la
Sociedad inicid, por un lado, un ambicioso proceso de reestructuracion de su deuda financiera y, por otro, adoptd
importantes medidas para reducir y contener el gasto y adaptarlo a la nueva situacion de mercado.

Ante el mantenimiento de esa coyuntura adversa, que practicamente anulé las posibilidades de acceso a la
financiacion necesaria para el desarrollo del plan de negocio del Grupo, Nyesa Valores Corporacion, S.A.
suscribio una linea de capital con la firma internacional Global Emerging Markets (GEM) con el objetivo de
asegurar la obtencién de la financiacion necesaria para el desarrollo del mencionado plan de negocio, que preveia
la obtencion de beneficios operacionales a partir del ejercicio 2011.
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No obstante lo anterior, el agravamiento de la crisis internacional en el segundo semestre del ejercicio 2011, ha
llevado al Grupo al que pertenece la Sociedad a una grave situacion de insolvencia que le llevé a comunicar, en
fecha 29 de septiembre de 2011, la solicitud de acogimiento al articulo 5.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal de Nyesa Valores Corporacion, S.A. y de sus filiales.

Ante la imposibilidad de cerrar una nueva renegociacion de su deuda que levantara la mencionada situacién de
insolvencia, en fecha 1 de febrero de 2012 present6 en el Juzgado n° 1 de lo Mercantil de Zaragoza, la solicitud
de concurso voluntario de Nyesa Valores Corporacion S.A. El 21 de marzo de 2012 se recibi6 notificacion del
Auto del Juzgado de lo Mercantil n® 1 de Zaragoza en el que se acordaba la declaracion del concurso voluntario
de la sociedad Nyesa Valores Corporacion S.A. y de su grupo de sociedades.

La Sociedad no posee autocartera, ni ha realizado durante el ejercicio operaciones con participaciones propias ni
actividades de Investigacion y Desarrollo (I + D).

3. GESTION DE RIESGO FINANCIERO Y USO DE INSTRUMENTOS DE
COBERTURA

La utiliza instrumentos financieros que le permiten cubrir parcialmente la exposicién al riesgo financiero.

En el ejercicio 2011, se han cancelado los instrumentos de cobertura que quedaban vivos a cierre del ejercicio
2010.

4. TENDENCIAS PARA EL ANO 2012

La declaracién de concurso no ha interrumpido la continuacion de la actividad empresarial que venia realizando
el Grupo societario, por lo que, a la fecha de estas cuentas anuales, el Consejo de Administracion de Nyesa
Valores Corporacion, S.A. y el equipo de Direccién del Grupo estan trabajando en un Plan de Viabilidad del
Grupo, sobre la base de las expectativas de evolucion actual y previsible a corto y medio plazo del sector
inmobiliario, que pretende ser el fundamento de una propuesta de Convenio de Acreedores, cuya aprobacion
suponga la superacion de su actual situacion de insolvencia y la continuidad de su actividad empresarial.

5. FACTORES DE RIESGO E INCERTIDUMBRE DEL NEGOCIO

El procedimiento concursal se encuentra la Sociedad y el Grupo al que pertenece podria afectar a la continuidad
de la actividad de alguna entidad del Grupo societario, circunstancia que, a la fecha, no es posible determinar.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES e Informe de Gestion

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, los Administradores de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. reformulan las Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2011 que se componen de las adjuntas hojas nimero 1 a 57 mas los
Modelos Oficiales de Balance de Situacién, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto y Estado de Flujos de Efectivo anexos.

Zaragoza, 17 de octubre de 2012
Los Administradores

FIRMANTES:

D. Juan Manuel Vallejo Montero D. Jesus Maria Peralta Gracia
Presidente Consejero

D. Carlos Eduardo Pinedo Torres D. Valero Echegoyen Morer
Consejero Consejero

Riberalia Servicios Generales, S.L.U.
(representada por D. Felipe Gomez Arriaran)

Consejero
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Denominacion Domicilio
NYESA GESTION, S.L.U. Bilbao
GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS,

Barcelona

S.AU.
PROMOCIONES INDUSTRIALES Y Barcelona
FINANCIERAS, S .A.U.
RAURICH CONDAL, S.L. Barcelona
RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L.U. Barcelona
CONSTRUCTORA INBESOS, S.A.U. Barcelona
EDUTAIMENT SANT ADRIA DEL Barcelona
BESOS, S.A.
NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. Bilbao
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L.U. Zaragoza
NYESA PROYECTOS URBANOS, S.L.U. Bilbao
NYESA COSTA, S.L.U. Zaragoza
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U. Barcelona
NYESA SERVICIOS Zaragoza
ADMINISTRATIVOS, S.L.U. Y
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS,
SLU Zaragoza
NYESA CONSTRUCCION Y Zaragoza
DESARROLLO, S.L.U. 9
GEONA PLUS S.L.(**) Barcelona
TECNOPACK ESPANA S.A Barcelona
NYESA EXPANSION S.L.U. Bilbao
NYESA GOLF S.L. Bilbao
VILLARIAS GOLF S.L.(**) Bilbao

SOCIEDADES DEPENDIENTES a 31-12-2011, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Actividad

Promocién Inm.

Promocién Inm.

Promocién Inm.
Promocién Inm.

Promocién Inm.
Construccion

Informatica

Promocién de
empresas

Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.

Presta. Servicios

Expl. y Arrend
Hotelero

Promocién Inm.
Consultoria
Tratamiento Mag,
Promocién Inm.

Ocio

Ocio

Titular

()]
()]

()]
My
)

0]
)
(©)]
4
4
4)
4
4)
4)

4
(0]
)]
4
4

4

Auditada

No
No

No
No
No

No

No

No

BDO

No

No

No

No

No

No
No
No
No
No

No

% de
participacion

100,00%
100,00%

100,00%
60,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
74,00%
100,00%
100,00%

100,00%

Capital Social

19.107
27.696

2.860
1.899
2.700

300

242

7.555

1.000

100

203

3

Reservas
86.126

(13.096)

(360)
(1.755)
1.424

(3.191)
(260)
(109.715)
(80.330)
(8.995)
(14.114)
(11.431)
169
(14.995)

7
©

Resultado
Ejercicio

2011
(242.797)

(61.105)

(24.069)
(6.262)
(9.054)

(359)
(11)
(107.119)
(114.452)
(16.528)
(15.664)
(14.384)
(5.906)
(19.766)

(495)
(€]

Resultado
Explotacion
Ejercicio 2011

(93.785)

(50.115)

(21.654)
(3.519)
(9.364)

(282)
(11)
(7.105)
(35.030)
(15.093)
(14.507)
(10.883)
(5.787)
(17.402)

(475)
@

Informacidn no disponible, si bien sociedad inactiva

(30)

(587)

(563)

Informacidn no disponible, si bien sociedad inactiva

0

0

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A. (2) Gestora del Besos, S.A. (3) Nyesa Gestion, S.L. (4) Nyesa Servicios Generales, S.L. (5) Nyesa Genérica, S.L.(6) Inbesos Ocio, S.L.
**Cifras correspondientes al ejercicio 2010 por no disponer de informacion actualizada

0

Patrimonio
Neto

Individual
(137.565)

(46.506)

(21.569)
(6.118)
(4.930)

(3.250)
(29
(209.279)
(193.782)
(25.423)
(29.575)
(25.812)
(5.734)
(34.258)

(485)
(2

(614)
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Denominacion
NYESA INFANTES, S.L

HOSPES NYESA NAVARRAS.L.

NYESA MELIA ZARAGOZA S.L.

NYESA GENERICAS.L.
NYESA COSTARICA, S.L
SANTIPOCE DEL ESTE, S.L.

GRUPO NYESA 21S.L

VILADECAVALLS PARK CENTRO
INDUSTRIAL LOGISTICO Y COMERCIAL,
S.A.

JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L.

MULTISADO- CONSTRUCOES E
URBANIZACOES, S.A.

INBESOS SUR, S.A.

NYESA GLOBAL, S.A

INPA XXI, S.A.

ASESORES ENERGETICOS, S.L.

LENGUA PERSA CLASICA, LIMITADA
AQUA DORATA, S.R.L

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(2) Gestora del Besos, S.A.

(3) Nyesa Gestion, S.L.

(4) Nyesa Servicios Generales, S.L.
(5) Nyesa Genérica, S.L.

(6) Inbesos Ocio, S.L.

Domicilio
Pamplona

Barcelona

Zaragoza

Bilbao
Costa Rica
Costa Rica
Madrid

Barcelona

Barcelona
Portugal

Barcelona
Barcelona
Barcelona
Barcelona

Costa Rica

Costa Rica

SOCIEDADES MULTIGRUPO a 31-12-2011, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Actividad
Promocién Inm.

Expl. y Arrend
Hotelero
Expl. y Arrend
Hotelero

Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.

Promocién Inm.

Promocién Inm.
Promocién Inm.

Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.

Servicios

Industria en general
y promocién inmaob.

Promocién Inm.

Titular
4
@
4
4
(5)
(5)
(]

4
4

4
()]
@
€]
€]
®)
®)

Auditada
No
No

PriceWaterhouse
Coopers
No

No
No
No

No

No

No
No
No
No
No

No
No

% de
participacion
55,00%

50,00%

50,00%

50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

41,73%

48,99%
37,48%
55,00%
50,00%

50,00%
50,00%

50,00%
50,00%

Capital
Saocial
3

1.683

4.126

3
1
1
12

17.850

386

60
260
3.007

Resultado
Resultado Explotacion
Reservas  Ejercicio 2011 Ejercicio 2011

80 (35) @)
(381) (270) 8)
(68) (753) 693
(608) (267) 828

(8.807) (3.025) (937)
7.002 (25) (25)

(6.815) (5.721) (4.531)

(377) (410) (38)

Informacién no disponible.

@) 1 1
(225) (35) (35)
516 (6) ®3)

90 6 6

Patrimonio
Neto
Individual

48
1.032

3.305

(872)
(11.831)
1
6.989

5.314

(401)

60

3.517
99
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Denominacién

ASTRA, S.A. (*)

* Datos a 31/10/2010

SOCIEDADES ASOCIADAS a 31-12-11, CIFRAS EN MILES DE EUROS
Resultado Patrimonio

% de Capital Resultado Explotacion Neto
Domicilio Actividad Titular Auditada participacion Social Reservas  Ejercicio 2011 Ejercicio 2011  Individual
Andorra Promocién Inm. 1@ No 25,00% 3.636 - - - 3.636

SUBGRUPO OCIO (GOLF) EXCLUIDO a 31-12-2011, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Resultado Resultado Patrimonio
% de Capital Ejercicio Explotacion Neto
Denominacion Domicilio Actividad Titular Auditada participacion Social Reservas 2011 Ejercicio 2011  Individual
INBESOS OCIO, S.L.(**) Barcelona Ocio (1) No 100,00% 1.645 (7.773) 19) 19) (6.148)
ABOUT GOLF, S.L.(**) Barcelona Ocio () No 100,00% 209 (194) (6) (6) 9
GESTIO GOLF CAMBRILS, S.L(*). Barcelona Ocio (6) No 33,30% 18 (287) 0 0 (276)
NALCAR 2002, S.L.(**) Barcelona Jardinerfa 1)y ) No 100,00% 334 (730) ) ) (398)
VILLALBA GOLF, S.L(**). Barcelona Ocio (6) No 100,00% 3.000 (2.005) (628) (628) 367
GERENCIA'Y SISTEMAS PROFESIONALES DEL Barcelona Ocio ©) No 80,00% 15 (20) 0 0 ©)

GOLF, S.L.(*)

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(2) Gestora del Besos, S.A.

(3) Nyesa Gestion, S.L.

(4) Nyesa Servicios Generales, S.L.
(5) Nyesa Geneérica, S.L.

(6) Inbesos Ocio, S.L.

*Cifras correspondientes al ejercicio 2009 por no disponer de informacién actualizada

**Cifras correspondientes al ejercicio 2010 por no disponer de informacion actualizada. Sociedades en fase de liquidacién.
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Denominacién

YACURA INVEST, SICAV, S.A.

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(2) Gestora del Besos, S.A.

(3) Nyesa Gestién, S.L.

(4) Nyesa Servicios Generales, S.L.
(5) Nyesa Genérica, S.L.

(6) Inbesods Ocio, S.L.

SICAVS a 31-12-2011, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Domicilio

Madrid

Actividad

Sociedad de Inversion

Titular

(©)]

% de
participacion

100,00%

Inversion
Bruta
Individual

2.400

Valor
Razonable

1.910
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

ANEXO 11: Sociedades del Grupo, Multigrupo

y Asociadas a 31 de diciembre de 2010
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Denominacion
NYESA GESTION, S.L.U.

GESTORA INMOBILIARIA DEL
BESOS, S.A.

PROMOCIONES INDUSTRIALES

Y FINANCIERAS, S \A.
RAURICH CONDAL, S.L.
RESIDENCIAL VILALBA GOLF,
S.L.

CONSTRUCTORA INBESOS,
S.A.

EDUTAIMENT SANT ADRIA
DEL BESOS, S.A.

NYESA SERVICIOS
GENERALES, S.L.U.

NYESA VIVIENDAS
ZARAGOZA, S.L.U.

NYESA PROYECTOS
URBANOS, S.L.

NYESA COSTA, S.L.U.

KYESA GESTIO
INMOBILIARIA, S.L.

NYESA SERVICIOS
ADMINISTRATIVOS, S.L.
NYESA EXPLOTACIONES
HOTELERAS, S.L.U.

NYESA CONSTRUCCIONES Y
DESARROLLO, S.L.

GEONAPLUSS.L.
TECNOPACK ESPANA S.A
NYESA EXPANSION S.L.
NYESA GOLF S.L.

VILLARIAS GOLFS.L.

Domicilio
Bilbao
Barcelona

Barcelona
Barcelona

Barcelona
Barcelona
Barcelona
Bilbao
Zaragoza
Bilbao
Zaragoza
Barcelona
Zaragoza
Zaragoza

Zaragoza

Barcelona

Barcelona
Bilbao
Bilbao

Bilbao

SOCIEDADES DEPENDIENTES a 31-12-2010, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Actividad
Promocién Inm.

Promocién Inm.

Promocién Inm.
Promocién Inm.

Promocién Inm.
Construccion

Informatica

Promoci6n de
empresas

Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.

Presta. Servicios

Expl. y Arrend
Hotelero

Promocién Inm.
Consultoria
Tratamiento Mag,
Promocién Inm.

Ocio

Ocio

Titular

)]
)

0]
My@
@

)
@
©)]
O]
O]
Q]
Q]
4
Q]

Q]
0]
0]
Q]
Q]

Q]

Auditada
BDO

BDO

No
BDO
No

No
No
BDO

BDO

Villalba,
Envid y Cia
Villalba,
Envid y Cia
Villalba,
Envid y Cia
Villalba,
Envid y Cia
Villalba,
Envid y Cia
No
No
No
No

No

No

% de
participacion
100,00%

100,00%

100,00%
60,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
74,00%
100,00%
100,00%

100,00%

Resultado Resultado
Ejercicio Explotacion
Capital Social Reservas 2010 Ejercicio 2010
19.107 86.429  (642) (2.412)
27.696 (3.057)  (10.039) (6.440)
2.860 (364) 4 (6)
1.899 (1.273)  (482) (150)
2.700 965 459 ®3)
300 3.174) (@17) (10)
242 (128) (132) (123)
7.555 (86.266) (23.449) 37)
1.000 (70.991)  (9.339) (7.031)
100 (6.208)  (2.787) (1.593)
203 (12.987) (1.127) (162)
3 (8.478)  (2.953) (1.109)
3 355 (441) (323)
503 (12.238)  (2.900) (428)
3 @) 489 499
3 (5) - -
Informacion no disponible, si bien sociedad inactiva
3 (6)) (29) (22)

Informacion no disponible, si bien sociedad inactiva

en fase de constitucion

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A. (2) Gestora del Besos, S.A. (3) Nyesa Gestion, S.L. (4) Nyesa Servicios Generales, S.L. (5) Nyesa Genérica, S.L.(6) Inbesos Ocio, S.L.

Patrimonio
Neto
Individual
104.894

14.600

2.500
144
4.124

(2.891)
(18)
(102.160)
(79.330)
(8.895)
(13.911)
(11.428)
(83)
(14.635)

491
@

@7)
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Denominacion
NYESA INFANTES, S.L

HOSPES NYESA NAVARRAS.L.

NYESA MELIA ZARAGOZA S.L.

NYESA GENERICAS.L.
NYESA COSTARICA, S.L
SANTIPOCE DEL ESTE, S.L.

GRUPO NYESA 21S.L
VILADECAVALLS PARK CENTRO

INDUSTRIAL LOGISTICO Y COMERCIAL,
S.A.

JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L.

MULTISADO- CONSTRUCOES E
URBANIZACOES, S.A.

INBESOS SUR, S.A.

NYESA GLOBAL, S.A

INPA XXI, S.A.

ASESORES ENERGETICOS, S.L.

LENGUA PERSA CLASICA, LIMITADA
AQUA DORATA, S.R.L.

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(2) Gestora del Besos, S.A.

(3) Nyesa Gestion, S.L.

(4) Nyesa Servicios Generales, S.L.
(5) Nyesa Genérica, S.L.

(6) Inbesos Ocio, S.L.

Domicilio
Pamplona

Barcelona

Zaragoza

Bilbao
Costa Rica
Costa Rica
Madrid

Barcelona

Barcelona
Portugal

Barcelona
Barcelona
Barcelona
Barcelona

Costa Rica

Costa Rica

SOCIEDADES MULTIGRUPO a 31-12-2010, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Actividad
Promocién Inm.

Expl. y Arrend
Hotelero
Expl. y Arrend
Hotelero

Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.

Promocién Inm.

Promocién Inm.
Promocién Inm.

Promocién Inm.
Promocién Inm.
Promocién Inm.

Servicios

Industria en general
y promocién inmaob.

Promocién Inm.

Titular

4
4
4)
4)
®)
®)
4

4
4

4
(0]
@
€]
€]
®)
®)

Auditada
No
No

Price Waterhouse
Coopers
Villalba, Envid y Cia

No
No
No

LAES NEXIA

LAES NEXIA

No
No
No
No
No

No
No

% de
participacion
55,00%

50,00%

50,00%

50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

41,73%

48,99%
37,48%
55,00%
50,00%

50,00%
50,00%

50,00%
50,00%

Capital
Saocial
3

965

11.462

12
17.850

386

60
260
3.008

Resultado
Resultado Explotacion
Reservas  Ejercicio 2010 Ejercicio 2010
107 4 4)
(314) (67) (18)
(4.927) (2.477) (1.335)
(2.105) 1.497 (78)
(5.084) (3.723) (593)
7.014 (37) -
(5.638) (1.177) (208)
(6) (371) (31)
Informacién no disponible.
@ 1 0
(212) (13) (13)
487 31 (6)
79 11 31

Patrimonio
Neto
Individual

106
584

4.058

(605)
(8.806)
1
6.989

11.035

9

60
35
3.526
93
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Denominacién

ASTRA,S.A. *

Denominacion
INBESOS OCIO, S.L.(*)
ABOUT GOLF, S.L.(*)
GESTIO GOLF CAMBRILS, S.L(*).
NALCAR 2002, S.L.(*)

VILLALBA GOLF, S.L(*).

GERENCIA Y SISTEMAS PROFESIONALES DEL

GOLF, S.L.(*)

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(2) Gestora del Besos, S.A.

(3) Nyesa Gestion, S.L.

(4) Nyesa Servicios Generales, S.L.
(5) Nyesa Geneérica, S.L.

(6) Inbesos Ocio, S.L.

* Datos a 31/12/2009

SOCIEDADES ASOCIADAS a 31-12-10, CIFRAS EN MILES DE EUROS
Resultado Patrimonio

% de Capital Resultado Explotacion Neto
Domicilio Actividad Titular Auditada participacion Social Reservas  Ejercicio 2010 Ejercicio 2010 Individual
Andorra Promocién Inm. 1@ No 25,00% 3.636 - - - 3.636

SUBGRUPO OCIO (GOLF) EXCLUIDO a 31-12-2010, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Resultado Resultado Patrimonio
% de Capital Ejercicio Explotacion Neto
Domicilio Actividad Titular Auditada participacion Social Reservas 2010 Ejercicio 2010  Individual
Barcelona Ocio (1) No 100,00% 1.645 (7.773) (963) (1.134) (7.091)
Barcelona Ocio (1) No 100,00% 209 (194) (414) (316) (399)
Barcelona Ocio (6) No 33,30% 18 (287) 7 7 (276)
Barcelona Jardinerfa 1)y (®) No 100,00% 334 (730) (367) (359) (763)
Barcelona Ocio (6) No 100,00% 3.000 (1.615) (564) (553) 821
Barcelona Ocio 6) No 80,00% 15 (20) 0 0 (5)
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Denominacion

YACURA INVEST, SICAV, S.A.

CARTERA MUDEJAR, SICAV, S.A.

(1) Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(2) Gestora del Besos, S.A.

(3) Nyesa Gestion, S.L.

(4) Nyesa Servicios Generales, S.L.
(5) Nyesa Genérica, S.L.

(6) Inbesos Ocio, S.L.

SICAVS a 31-12-2010, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Domicilio

Madrid

Madrid

Actividad

Sociedad de Inversion

Sociedad de Inversion

Titular

(©)]

(©)]

% de
participacion

100,00%

42,18%

Inversion
Bruta
Individual

2.400

3.593

Valor
Razonable

1.759

1.915

68



Nyesa Valbres Corporacion ., S.A.y
- Sociedades Dependientes

~ Cuentas Anuales Reformuladas e .
Informe de Gestidén Consolidados
correspondientes al ejercicio 2011 -
junto con el Informe de Auditoria de
Cuentas Anuales Consolidadas™
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y SOCIEDADES

DEPENDIENTES

Cuentas Anuales Reformuladas e Informe de Gestidn -
Consolidados correspondientes al ejercicio 2011 junto
con el Informe de Auditoria de Cuentas Anuales
Consolidadas







Tel: +34 976 48 20 09 " Avda. de Maria Zambrana, 31

Fax: +34 976 43 20 13 Edificio WTCZ Torre Oeste, 10° A
www.bdo.es 50018 Zaragoza
Espafa

Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas
A los Accionistas de Nyesa Yalores Corporacion, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas reformuladas de Nyesa Valores
Corporacién, 5.4, (la Sociedad dominante) y sociedades dependientes (el Grupo), que
comprenden el estado de situacién financiera consotidado al 31 de diciembre de 2011,
la cuenta de resultados consolidada, el estado del resultado global consolidado, el

“estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo
consolidade ¥ la memaoria consolidada correspondientes al ejercicio anuval terminado en
dicha fecha, Como se indica en la Nota 2 de la memoria adjunta, los administradores de
la Sociedad dominante son responsables de la formulacidn de las cuentas anuales del
Grupo, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
adoptadas por la Unibn Europea, y demés disposiciones del marco normative de
informacion financiera aplicabte al Grupo, Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre {as citadas cuentas anttales consolidadas en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa
de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante la realizacion de
pruebas setectivas, de la evidencia justificativa de {as cuentas anuales consolidadas vy la
evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados v las

. estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normative de informacidn
financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas reformuladas del ejercicio 2011
adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consolidade y de la situacion financiera consolidada de Nyesa Valores Corporacién,
S.A. vy sociedades dependientes al 31 de diclembre de 2011, asi como de los resultados
consolidados de sus operaciones y de sus flujos de efectivo consolidados
correspondientes at ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por ta Unién Europea, y
demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera que resultan de

apticacidn.

3. Sin que afecte a nuestra opinidn de auditoria, llamamos la ateéncién respecto a lo
sefalado en la Nota 2.1 a} de la memoria adjunta, en la que se destaca que el
deterioro sufrido en los (iltimos afios por el mercado inmobiliaric y la crisis del mercado
financiero, han ocasionado un endurecimiento en las condiciones de financiacion que
ha supuesto una disminucién de la demanda de viviendas y que ha impedido completar
el proceso de refinanciacion iniciade por {a Sociedad dominante y por sus sociedades
dependientes. Por otra parte, la evolucién desfavorable de las valoraciones de los
activos inmobiliarios ha contribuido a que et Grupo haya incurride en pérdidas -
acumuladas de 283.382 miles de euros, siendo su patrimonio neto negativo en 227,487
miles de euros. Asimismo, una parte importante de las sociedades del Grupo han
entrade en situacion de patrimonio neto negative o se encuentran en desequilibrio
patrimonial. Como consecuencia del deterioro de su situacion financiera, su fondo de

BDO Auditores S.L. inscrita en el Realstre Oficial de Auditores de Cuentas a® 51,273 es una socfedad limitzda espanala, es miembro de BOO International
Limited, wna compaiifa limitzda por garantix dal Relno Unido v forma parte de la red intemacional 800 de emprasas independfentes asociadas,

Realstro Mercanttl de Madrid, Tomo 14,413 Seccidn 8° Folla 201, Heja i M-235188 (Inscripeisn 1°) CIF; B-82387572
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maniobra resulta negativo en 252.025 mites de euros y deudas por 385.359 miles de
euros se hallan vencidas e impagadas, habiéndose niciado distintos procesos judiciales
para su reclamacidn. Estas circunstancias provocaron que el 29 de septiembre de 2011
distintas sociedades del Grupo se acogiesen al articulo 5.3 de la Ley 22/2003 de 9 de
julio, Concursal, resultando inmediatamente suspendida tanto la cotizacidn de las
acciones de ta Sociedad dominante, como ta linea de capital que, a través de sucesivas
ampliaciones, constitufa su fuente de tiquidez mas inmediata. Finalmente, con fecha 14
de marzo de 2012, Nyesa Valores Corporacidn, S.A., y otras 14 sociedades dependientes
resultaron declaradas en concurso voluntario de acreedores, de forma analoga a otras
socledades del Grupo, que previamente se encontraban en diferentes estadios de otros
procesos concursates, El 2 de agosto de 2012, los administradores designados por el
Juzgado han emitido los informes requeridos por el articulo 75 de la Ley Concursal que
incluyen las masas activas y las listas de acreedores provisionales y a la fecha de este
informe no se han tomado decisiones respecto del future de las sociedades
recientemente concursadas. Los asuntos indicados, muestran la existencia de una
incertidumbre significativa sobre la capacidad de tas sociedades del Grupo para
continuar sus operaciones, realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y
seg(i la clasificacién que figura en el estado de situacién financiera y en la memoria
adjuntos, que han sido preparados asumiendo que tal actividad continuard.

Adicionalmente, y tal y como se indica en la Nota 2.1 a) de [a memoria adjunta, dado
que diversas sociedades del Grupo se encuentran en concuirso, existeuna incertidumbre
significativa sobre los efectos que el proceso concursal puede tener en la valoracion de
los activos y pasivos y sobre sus plazos de realizacidn, ya que dependen del resultade
de las correspondientes propuestas que pudieran ofrecerse a los acreedores o, en su
caso, de los procesos de liquidacion que pudieran iniciarse. Todo ello puede suponer
impactos relevantes en el futuro sobre las cifras presentadas por los administradores
que han sido formuladas con la mejor informacidn disponible en este momento,

$in que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencién respecto a lo

-sefialado en la Nota 2.1 a) de la memoria adjunta, en la que se menciona que en la

determinacién del valor de mercade de los activos inmobiliarios de la Sociedad
dominante y de sus sociedades dependientes se han tenido en consideracion
valoraciones realizadas por expertos independientes que estan basadas en estimaciones

sobre flujos de caja futuros, tasas de riesgo calculadas, rentabilidades esperadas y

transacciones comparables, lo cual debe tenerse en consideracion en la interpretacidn
de las cuentas anuales adjuntas. Observando la tendencfa negativa en el tiempo de las
valoraciones de los activos inmobiliarios, la escasez de transacciones comparables y la

“actual situacién financiera de la Sociedad dominante y de sus sociedades dependientes,

gue puede dificultar el desarrolio completo de tales activos segin se ha previsto o gue
puede provocar la necesidad de realizarlos en el corto plazo, podrian ponerse de

‘manifiesto minusvalias adicionales en la estimacion del valor de los activos

inmobiliarios, no contempladas en el estado de situacién financiera adjunto, que no son
susceptibles de valoracidn objetiva,

B0 Auditores S.L., una soziedad limitada espaﬂo!a, es miembro de BDO Intemat'k:na!. Limited, una ccmpama timitada por garantla det Retac Unfdo ¥ forma
parte de ia red 1nte;naclonal BOG de empresas Independientes asociadas. .

BDO es {a marca comercial utitizada por toda la red BOO y para todss sus firmas miembio,




6. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos fa atencidn respecto de lo
sefialado en las Notas 2.1 e) y 26 de la memoria adjunta, en las que se detalla que se
encuentran en tramite diferentes procedimientos judiciales derivados de actas fiscales
no conformes y que existen maltiples declaraciones de impuestos cuyos plazos de pago
han resultado incumplidos, hahiendo realizado de acuerde con ta opinién de los
asesores fiscales del Grupo estimaciones de los potenciales pasivos que pudieran
generarse comno consectencia de estos incumplimientos y de otros riesgos de naturateza
fiscal conforme a su mejor estimacién con la informacién disponible; en concreto, en el
estado de situacion financiera consolidado adjunto se han reconocido provisiones por
importe de 10.474 miles de euros, mientras que deudas por importe de 46.380 miles de
euros derivadas de actas recurridas no han sido provisienadas; consecuentemente los
importes y los plazos por los que finalmente resultaran exigibles tales compromisos
dependen del resultado final de estos recursos que no nos es posible estimar
objetivamente.

4+

7. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencion respecto de lo
sefialado en la Notas 2.1 e) y 31 de la memoria adjunta, en las que se detalla gue, con
posterioridad al cierre del ejercicio, sociedades del Grupo han tenido conocimiento de
la reclamacién de saldos por importe de 32.350 miles de euros por parte de la
administracién concursal de una entidad con la que se realizaron en el pasado distintas
compensacionss de saldos; la administracion concursal v los asesores juridicos de las
sociedades del Grupo han manifestado su disconformidad con esta reclamacién motivo
por el cual no han dotado provisidn alguna; no nos es posible anticipar actualmente el
resultado final de esta reclamacian.

8, Elinforme de gestidn consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones
que los administradores de la Sociedad deminante consideran oportunas sobre la
situacion del Grupo, ta evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion
contable que contiéne el citado informe de gestién consalidado concuerda con la de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011, Nuestro trabajo como auditores se

. limita a la verificacién del informe de gestién 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 Nyesa Valores Corporac:én 5.A. y sociedades
dependientes

BDO Auditokes, 5.L.

Socio Auditor de Guentas
Zaragoza, 18 de octubre de 2012 veeesereinimranines
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADA (I) AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(cifras en euros)

ACTIVO

l. Inmovilizado material
1. Inversiones inmobiliarias
V. Otros activos intangibles

V. Activos financieros no corrientes
VI. Inversiones aplicando el método de la participacion
VIIl.  Activos por impuestos diferidos

IX. Otros activos no corrientes

A) ACTIVOS NO CORRIENTES

I, Existencias

I Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

. Otros activos financieros corrientes

V. Activos por impuestos sobre las ganancias corrientes

V. Otros activos corrientes
VI. Efectivos y otros medios liquidos equivalentes
Subtotal activos corrientes
VIIl.  Activos no corrientes clasif.como mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas

B) ACTIVOS CORRIENTES

TOTAL ACTIVO (A+B)

N s 0w

26.4
26.1

10

26.2
10
10

31.12.2011

43.833.544
47.918.000
1.973.327
20.383.238
0
6.350.432
0

120.458.540

297.409.587
1.968.465
2.770.624

336.189
4.704.510
2.544.128

309.733.503

0
309.733.503

31.12.2010

50.136.984
53.382.000
2.003.269
21.102.040
1.914.825
8.873.776
2.430.624

139.843.518

366.640.563
3.787.258
5.828.149

854.973
3.757.524
4.554.308

385.422.776

0

385.422.776

430.192.043

525.266.294

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden este Estado de Situacidn Financiera, el Estado de Resultado Global, el Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 36 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracion concursal la autorizacién prevista en
el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacién legal de formular las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del inventario y
de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizaciéon en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012, la
Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley
Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia el préximo 2 de septiembre de

2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADA (1) AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(cifras en euros)

I
1.
1.
v.

V.
VII.

X.

V.
V.
VI.

I
1.
V.
V.
VII.
VIl

IX.
E)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Capital
Prima de Emision
Reservas
Ganancias acumuladas

1. De ejercicios anteriores

2. Del gjercicio
Menos: Valores propios
Otros ajustes por valoracién
PATRIMONIO ATRIBUIDO A TENEDORES DE INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO NETO DE LA DOMINANTE
Intereses minoritarios

TOTAL PATRIMONIO NETO

Derivados Pasivos

Deudas con entidades de crédito
Otros pasivos financieros
Pasivos por impuestos diferidos
Provisiones

Otros pasivos no corrientes

Derivados Pasivos

Deudas con entidades de crédito

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Otros pasivos financieros

Provisiones

Otros pasivos corrientes

Subtotal pasivos corrientes

Pasivos directamente asociados con activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta y de
actividades interrumpidas

PASIVOS CORRIENTES

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO (C+D+E)

11.1
11.2
11.3
11.4

11.5
11.6

13

26.4
12

13
13
15
7
12
15

31.12.2011

194.795.466
499.427.185
(638.577.971)
(281.626.183)
(161.059.099)
(120.567.084)
(87.604)
338.468
(225.730.638)
(1.755.893)

.486.531)

0
78.636.974
6.347.141
6.350.432
4.585.447

6.486.197
441.429.117
21.239.972
6.113.573
27.689.296
58.800.425
561.758.580

561.758.580

430.192.043

31.12.2010

189.164.665
497.881.903
(637.761.869)
(159.988.521)
(110.649.653)
(49.338.869)
(87.604)
645.415
(110.146.010)
1.856.811

(108.289.199)

0
105.173.267
11.133.327
8.873.776
12.071.880
8.884.478

0
D) PASIVOS NO CORRIENTES 95.919.994 146.136.728

6.486.197
400.799.824
15.590.024
2.859.314
3.490.619
58.192.787
487.418.765

487.418.765

525.266.294

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden este Estado de Situacion Financiera, el Estado de Resultado Global, el Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 36 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracién concursal la autorizacién prevista en
el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacién legal de formular las cuentas anuales correspondientes al
ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del inventario y
de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacion en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012, la
Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley
Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia el préximo 2 de septiembre de

2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE RESULTADO GLOBAL AL CIERRE DE 2011 Y 2010

A) CUENTA DE RESULTADOS SEPARADA CONSOLIDADA DE LOS EJERCICIOS 2011 Y 2010

(cifras en euros)

RESULTADO FINANCIERO
Participacion en el resultado del ejercicio de las asociadas y negocios conjuntos que se contabilicen
segUn el método de la participacién

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

NOTAS 2011 2010
+ Importe neto de la cifra de negocio 17 18.487.888 17.861.342
+- Otros ingresos de la explotacion 17 641.515 492.495
INGRESOS DE LA EXPLOTACION 19.129.403 18.353.838
+- Variacion de existencias de productos terminados o en curso 16 (37.654.052) (574.067)
Aprovisionamientos 19 (35.533.304) (22.451.982)
Gastos de personal 20 (6.266.820) (4.527.232)
+- Otros gastos de explotacion 22 (7.779.214) (6.461.290)
Dotacién a la amortizacién 4y5 (1.312.263) (1.294.639)
+- Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 16 (3.005.647) (1.674.449)
+- Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias 16 (5.464.000) (3.982.000)
+- Otros resultados 16 (14.290.389) (6.550.690)
GASTOS DE LA EXPLOTACION (111.305.688), (47.516.348)
RESULTADO DE EXPLOTACION (92.176.285) (29.162.511)
Ingresos financieros 353.140 2.752.955
Gastos financieros 25 (29.385.330) (19.921.927)
+- Variacion de valor razonable en instrumentos financieros 24 (3.215.070) (2.780.045)
+- Diferencias de cambio 24 362.939 (142.436)
+- Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 24 0| 316.846

(31.884.320)

(124.043.621)

(19.774.607)
(570.016)

(49.507.134)

+-  Impuesto sobre beneficios (136.167) (10.503)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS

= RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

(124.179.788)
+-  Resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas (neto) 1 o  q

(124.179.788)

(49.517.637)

(49.517.637)

(3.612.704) (178.768)

= RESULTADO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE

(120.567.084)

(49.338.869)

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden este Estado de Resultado Global , el Estado de Situacion Financiera, el Estado de Cambios en el
Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 36 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracién concursal la autorizacion prevista
en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes
al ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del
inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacion en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012,
la Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley
Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia el préximo 2 de septiembre de
2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADO DE RESULTADO GLOBAL AL CIERRE DE 2011 Y 2010
B) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE

NOTAS 2011 2010
ARESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (de lacuentade pérdidas y ganan__(123.179.788) _(49.517.637)
B INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (306.947) (116.325)
1. Por revalorizaciéon/(reversion de la revalorizacion) del inmovilizado material y de activos intangibles
2. Por valoracién de instrumentos financieros (438.496) (166.178)
a) Activos financieros disponibles para la venta 7 (438.496) (166.178)
b) Otros ingresos/(gastos)
3. Por coberturas de flujos de efectivos 13
4. Diferencias de conversion
5. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
6. Entidades valoradas por el método de participaciéon
7. Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
8. Efecto impositivo 131.549 49.853

C TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS: 148.767

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

2. Por coberturas de flujos de efectivo 212.524

3. Diferencias de conversién

4. Entidades valoradas por el método de la participacion

5. Resto de ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio

6. Efecto impositivo (63.757)
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A+B+C) (124.486.736) (49.485.195)
a) Atribuidos a la sociedad dominante (120.874.031) (49.306.426)
b) Atribuidos a intereses minoritarios (3.612.704) (178.768)

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden este Estado de Resultado Global , el Estado de Situaciéon Financiera, el Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto, el Estado de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 36 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracién concursal la autorizacion prevista
en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes
al ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del
inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacion en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012,
la Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley
Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia el préximo 2 de septiembre de
2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(cifras en euros)

Patrimonio neto atribuido a la entidad dominante
Fondos Propios

Acciones y
Prima de i y par en Ajustes por
Capital Social  (Nota | Reservas (Notas11.2y | patrimonio propias Otros Instr ios de valor Minoritarios
11.1) 11.3) (Nota 11.5) Ganancias Acumuladas (Nota 11.4) |de Patrimonio Neto|  (Nota 11.6) (Nota 11.7) Total Patrimonio Neto

Saldo a 1 de enero de 2010 ajustado 180.303.420 (145.231.259) (87.604) (110.496.864) 3.861.676 d (69.615.052)
Ajuste por cambios de criterio contable

Ajuste por errores

Saldo a 1 de enero de 2010 ajustado 180.303.420 (145.231.259) (87.604) (110.496.864) 3.861.676 2.035.579 (69.615.052)
I. Total ingresos / (gastos) reconocidos o o o (49.338.869) 32.442 (178.768) (49.485.195)|
1. Operaciones con socios y propietarios 8.861.245 2.102.590 [ (] o o [ 10.963.836
Aumentos / (Reducciones) de capital 8.861.245 2.102.590 10.963.836
Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto 0|

Distribucién de dividendos

Operaciones con acciones o participaciones propias (netas)
Incrementos / (reducciones) por combinaciones de negocios
Otras operaciones con socios y propietarios

11l Otras variaciones de patrimonio neto o 3.248.703 o (152.789) ) (3.248.703) ) (152.789

cocoo

Pagos basados en instrumentos de patrimonio o
[ Traspasos entre partidas de patrimonio neto o]
Otras variaciones 3.248.703 (152.789) (3.248.703) (152.789)
Saldo a 31 de diciembre de 2010 189.164.665 (139.879.965) (87.604) (159.988.522) 645.415 1.856.811 (108.289.199)
Ajuste por cambios de criterio contable 0
Ajuste por errores ]
Saldo a 1 de enero de 2011 ajustado 189.164.665 (139.879.965) (87.604) (159.988.522) 1.856.811 (108.289.199)
I. Total ingresos / (gastos) reconocidos o o o (120.567.084) (306.947) (3.612.704) (124.486.736)
11. Operaciones con socios y propietarios 5.630.801 691.692 [ o o o [ 6.322.493
Aumentos / (Reducciones) de capital 5.630.801 691.692 6.322.493
Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto [0
Distribucién de dividendos 0|
Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) o]
Incrementos / (reducciones) por combinaciones de negocios [0
Otras operaciones con socios y propietarios 0
11l Otras variaciones de patrimonio neto o 37.488 o (1.070.577) o ) o (1.033.089)
Pagos basados en instrumentos de patrimonio

[ Traspasos entre partidas de patrimonio neto o]
Otras variaciones 37.488 (1.070.577) (1.033.089)

saldo a 31 de di 194.795.466 (139.150.786) (87.604) (281.626.183) 338.468 (1.755.893) (227.486.531)

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden este Estado de Cambios en el Patrimonio Neto , el Estado de Situacién Financiera, el Estado de Resultado Global, el Estado de Flujos de Efectivo adjuntos y la Memoria Anual adjunta que
consta de 36 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administraciéon concursal la autorizacion prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al
mes siguiente a la presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacién en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de 2012, la Administracion
concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la
formulacién de las presentes cuentas anuales vencia el préximo 2 de septiembre de 2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2011 Y 2010

(cifras en euros)

SAVALORESCORPORACIORM

Resultado neto antes de impuestos Actividades Continuadas
Ajustes del resultado:
Dotacién a la amortizacion
Ganancias o pérdidas por venta de activo material (+/-)
Ganancias o pérdidas por el método de participacion (+/-)
Ganancias o pérdidas por venta de activo no corriente (+/-)
Pérdidas por deterioro de activos (neto) (+/-)
Ingresos financieros (-)
Gastos financieros (+)
Aplicacién provisiones
Variacién provisiones vy diferencias cambio (+/-)
Resultado aplicacidn del valor razonable inversiones inmobiliarias (+/-):
Resultado por variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable (neto)
Otras partidas no monetarias
Cambios en el capital circulante-
Variacion en:
Existencias
Cuentas por cobrar
Otros activos corrientes
Cuentas por pagar
Otros pasivos corrientes

Flujos netos de efectivo de actividades de explotacion (1)

2.- FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones (-):
Activos materiales
Activos intangibles
Activos financieros
Inversiones Inmobiliarias
Desinversiones (+):
Activos materiales
Inversiones Inmobiliarias
Activos no corrientes mantenidos para la venta
Activos financieros

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (lIl)

3.- FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Variaciones en (+/-):

* - Intereses cobrados

* - Intereses pagados

- Instrumentos de pasivo

NOTAS

4y5

8.2
24

25
25
12

12y24

24

10

15
15

[ NN N

N © oo n

31/12/2011

(124.043.621)

1.312.263
(1.342.661)
(16.984)
0
4.298.464
(353.140)
29.385.329
(8.879.300)
19.686.397
5.464.000
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69.230.976
1.818.793
(428.202)
2.131.281

(2.085.167)

36.629

(527.438)
0
(33.779)
47.151

0
2.699.996
0
3.087.545

5.273.475

312.276
(13.613.980)

2010

(49.507.134)

1.294.639
820.837
570.016

(316.846)
7.229.185

(2.752.955)

19.921.926

(1.188.709)

1.569.279
3.982.000
2.780.045
(629.776)

10.655.726
(190.919)
1.369.221

(7.624.623)
8.810.698

(3.207.390)

(2.075.361)
(31.417)
(2.394.072)
(188.216)

568.491
5.530.696
0
13.151.919

14.562.040

1.284.874
(17.465.243)

- Deudas por pasivos financieros cancelados 7 (239.797) (5.368.352)

- Deudas con entidades de crédito 13 (101.277) (639.598)
- Instrumentos de patrimonio

- Emisién nuevas acciones 1 6.322.493 10.963.836
Flujos netos de efectivo de actividades de financiacion (ll) (7.320.285) (11.224.483)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES(I+I1+111) (2.010.181) 130.167
Efectivo o equivalente al comienzo del ejercicio 10 4.554.308 4.424.141
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 10 2.544.128 4.554.308

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden este Estado de Flujos de Efectivo , el Estado de Situaciéon Financiera, el
Estado de Resultado Global, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 36 Notas.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen solicitaron a la Administracion concursal la autorizacién
prevista en el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacion legal de formular las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anterior a la declaracién judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a
la presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacién en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto,
en fecha 2 de agosto de 2012, la Administracién concursal comunicé a la Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los
informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las

presentes cuentas anuales vencia el préximo 2 de septiembre de 2012.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A.y Sociedades Depndietes
Memoria Consolidada correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2011

1. INFORMACION GENERAL

1.1. Constituciéon y Actividad del Grupo

NYESA VALORES CORPORACION, S.A. , en adelante la “Sociedad Dominante Legal”
0 la “Sociedad” se constituyd por tiempo indefinido el 5 de abril de 1950 bajo la
denominacién social de INDUSTRIAS DEL BESOS, S.A. Posteriormente, con fecha 3
de junio de 2010, se realizé la inscripcion en el Registro Mercantil del cambio de su
denominacion por la actual. Su domicilio social se encuentra en Camino de Los Molinos
numero 42, de Zaragoza.

El objeto social y las actividades principales del Grupo son las siguientes:
e La promocion y gestién de empresas y hegocios.

e La promocion inmobiliaria, que contempla la compra y venta de solares,
edificaciones, gestion urbanistica y arrendamiento de activos patrimoniales.

e Explotacion de establecimientos hoteleros.

e Produccién, transformacién y comercializacion de productos industriales
relacionados con el sector de la construccion.

e Asesoramiento de empresas.

Adicionalmente a las operaciones que lleva a cabo directamente, NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. es cabecera de un grupo de entidades dependientes, que se
dedican principalmente a las actividades anteriormente mencionadas, y que constituyen,
junto con ésta, el Grupo NYESA VALORES CORPORACION. Consecuentemente,
NYESA VALORES CORPORACION, S.A esta obligada a elaborar, ademas de sus
propias cuentas anuales, cuentas anuales consolidadas del Grupo que incluyen
asimismo las participaciones en negocios conjuntos e inversiones en asociadas. La
sociedad deposita sus cuentas en el Registro Mercantil de Zaragoza.

La naturaleza de las operaciones del grupo y sus actividades principales se describen
en la Nota 3 de esta Memoria.
1.2 Informacion concursal

a) Reestructuracion de la Deuda

En el ejercicio 2008, como consecuencia de la situacibn econdmica ocasionada por el
deterioro del mercado, en general, y del inmobiliario, en particular, dada la situacion de
crisis del mercado financiero, con el consiguiente endurecimiento del acceso a la
financiacion y de las condiciones, el Grupo inicié un proceso de renegociacion de la
deuda con sus entidades financieras acreedoras. Ese proceso de refinanciacion culminé
con la suscripcion de acuerdos bilaterales de refinanciacion con la mayoria de sus
entidades bancarias consistentes principalmente en (i) una reduccién de la deuda total
del Grupo (que ascendia a 650 millones de euros) en 210 millones de euros, mediante
la venta de activos a las entidades financieras (ii) la obtencion de un periodo de
carencia respecto al principal de los préstamos, alargando su amortizacién hasta no
antes de finales del ejercicio 2013, (iii) la financiacion de los intereses durante dos afios
y (iv) la obtencion de nuevos préstamos para percibir la liguidez necesaria destinados al
mantenimiento de los gastos estructurales del Grupo durante dos afios.
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A esos efectos, en colaboracién con expertos externos independientes, se elaboré un
plan de negocio para el periodo 2010 a 2013 que mostraba la viabilidad futura del Grupo
y en el que se preveia la obtencion de flujos de caja positivos a partir del ejercicio 2012
y beneficios operacionales a partir del ejercicio 2011. Con objeto de asegurar la
continuidad de las operaciones en caso de producirse un escenario pesimista por
circunstancias adversas no controlables por la Sociedad, cuantificado aproximadamente
en 30 millones de euros, los accionistas de referencia garantizaron mediante escrito
legitimado notarialmente en abril de 2011, la cobertura en su caso de dicho déficit. A
pesar de que dicha cobertura fue solicitada al accionista de referencia en Consejo de 27
de junio de 2011, a la fecha no ha sido atendida en importe suficiente.

b) Linea de Crédito-Capital

Como consecuencia del mantenimiento de esa coyuntura econémica adversa, durante
el ejercicio 2010, el Grupo societario suscribié con la firma internacional Global
Emerging Markets (GEM) una linea de capital con el objetivo de asegurar la obtencion
de la financiacién necesaria para el desarrollo del mencionado plan de negocio. A la
fecha de formulacion de las cuentas anuales, GEM ha suscrito 8 ampliaciones de capital
en Nyesa Valores Corporacion, S.A., cuatro de ellas durante el ejercicio 2011. No
obstante, la disminucién del valor de cotizacion de las acciones de Nyesa Valores
Corporacién, S.A., en un primer momento, asi como, posteriormente, la actual
suspensioén de la cotizacion, ambos aspectos imprescindibles para la ejecuciéon de las
ampliaciones de capital derivadas del contrato de linea de capital, han imposibilitado la
obtencién de financiacion por esta via desde el mes de abril del ejercicio 2011.

c) Presentacién del Concurso

En este entorno, en fecha 29 de septiembre de 2011, el Consejo de Administracién de
Nyesa Valores Corporacion, S.A. decidid, dada la grave situacion de insolvencia en la
gue se encontraba el Grupo, comunicar la solicitud de acogimiento al articulo 5.3 de la
Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal de Nyesa Valores Corporacion, S.A. y de alguna
de las sociedades de su grupo societario.

Si bien durante ese plazo, la Direccién del Grupo trabajoé en el cierre de una nueva
renegociacion de su deuda que pretendia levantar la situacién de insolvencia que llevo
a la mencionada comunicacion, en fecha 1 de febrero de 2012 presentd en el Juzgado
n° 1 de lo Mercantil de Zaragoza, la solicitud de concurso voluntario de Nyesa Valores
Corporacién S.A. y de sus sociedades filiales. El 21 de marzo de 2012 se recibi6
notificacién del Auto del Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Zaragoza en el que se
acordaba la declaracion del concurso voluntario de la sociedad Nyesa Valores
Corporacién S.A. y de su grupo de sociedades.

En fecha 30 de marzo y 10 de abril PRICEWATERHOUSECOOPERS ASESORES DE
NEGOCIOS S.L. (en la persona de Don Enrique Bujidos Casado) y la Agencia Tributaria
(en la persona de Don Francisco Celso Gonzalez Gonzéalez) aceptaron,
respectivamente, el cargo de administradores concursales de Nyesa Valores
Corporacién S.A. y de sus sociedades filiales para el que fueron nombrados por el
Juzgado de lo Mercantil nUmero 1 de Zaragoza.
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En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que pertenecen
solicitaron a la Administracién concursal la autorizacién prevista en el articulo 46.1 de la
Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar la obligacion legal de
formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion
judicial del concurso, esto es, las correspondientes al ejercicio 2011, al mes siguiente a
la presentacion del inventario y de la lista de acreedores. La Sociedad recibi6 la
autorizacion en fecha 26 de abril de 2012. A este respecto, en fecha 2 de agosto de
2012, la Administracion concursal comunico a la Sociedad y a su grupo de sociedades
la presentacion de los informes prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal,
afirmando que el mencionado plazo concedido para la formulacién de las presentes
cuentas anuales vencia el proximo 2 de septiembre de 2012.

La declaracion de concurso no interrumpe la continuacion de la actividad empresarial
gue venia realizando el Grupo societario, segin queda reflejado en el auto judicial, lo
gue ha permitido que se haya aplicado el principio de empresa en funcionamiento. A
este respecto, conviene destacar, que si se produjese el cese (total o parcial) de las
operaciones de la Sociedad, podrian surgir pérdidas adicionales derivadas,
principalmente, de la recuperacion del valor al que se encuentran registrados los activos
y de los pasivos adicionales que, en su caso, pudieran surgir en el eventual proceso de
liquidacién.

d) Situacién patrimonial de las sociedades del grupo

El alargamiento de la situacién adversa sufrida por la economia en general, y el sector
inmobiliario en particular, ha situado a alguna de las sociedades del Grupo en causa de
disolucion de acuerdo a lo previsto en el articulo 363 del Real Decreto Legislativo
1/2010, de 2 de Julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, como consecuencia de las pérdidas no derivadas de las
valoraciones de los activos.

En este entorno el Organo de Administracion propondra para su aprobacion a las
respectivas Juntas Generales, las medidas a adoptar al respecto. Cabe destacar, que
las sociedades que se encuentran en esta situaciéon estan en Concurso de Acreedores
desde el pasado 14 de marzo de 2012.
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2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

2.1. Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo NYESA VALORES CORPORACION del
ejercicio 2011 han sido formuladas:

e Por el Consejo de Administracion de la Sociedad, en reunién el dia de 31 de agosto
de 2012.

e De acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) (International Financial Reporting Standards o IFRSs), segun han
sido adoptadas por la Unién Europea, de conformidad con el Reglamento (CE) n°
1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo y sus posteriores modificaciones.

e Teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y de los
criterios de valoracion de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en
las cuentas anuales consolidadas, asi como las alternativas que la normativa
permite a este respecto y que se especifican en la Nota 2.3 (“Normas de
Valoracion”).

e De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera,
consolidados, del Grupo al 31 de diciembre de 2011 y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo,
consolidados, que se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa
fecha.

e A partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad y por las
restantes entidades integradas en el Grupo. No obstante, y dado que los principios
contables y criterios de valoracién aplicados en la preparacién de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2011 difieren de los utilizados por las
entidades integradas en el mismo (normativa nacional), en el proceso de
consolidacion se han introducido los ajustes y reclasificaciones necesarios para
convertir los Estados Financieros P.G.C. o los de aplicacion en el pais
correspondiente a Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas en
Europa. Esta homogeneizacion no tiene ningun reflejo en los registros contables de
las sociedades del Grupo.

Como consecuencia de la informacion adicional que se desprende del informe de la
Administracién Concursal, al que se refiere el Capitulo | del Titulo IV de la Ley
Concursal, junto con el Inventario de Bienes y Derechos y la Lista de Acreedores cuya
presentacién fue publicada en el BOE del 2 de octubre de 2012 y de las
consideraciones propuestas por el auditor de la Sociedad y su grupo, los 6rganos de
administracion de la practica totalidad de las sociedades pertenecientes al grupo,
decidieron reformular con fecha 17 de octubre de 2012, tanto las cuentas anuales
individuales como consolidadas al efecto de incorporar dicha informacion. Las cuentas
anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2010, fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. celebrada el 28 de
junio de 2011. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de
algunas de las entidades integradas en el Grupo, correspondientes al ejercicio 2011, se
encuentran pendientes de aprobacion por sus respectivas Juntas Generales de
Accionistas 0 Socios. No obstante, el Organo de Administracion de la Sociedad
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Dominante entiende que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios
significativos.

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en euros, que es la moneda funcional
del Grupo, y todos los valores se redondean al euro mas cercano excepto que se
indique otra cosa.

a) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre:

Empresa en funcionamiento

Sujeto a las resoluciones derivadas de la situacidon concursal de la Sociedad y de su
Grupo las presentes cuentas anuales han sido formuladas asumiendo el principio de
empresa en funcionamiento. No obstante existen algunas circunstancias que dificultan
la capacidad de la Sociedad y su Grupo para seguir aplicando el principio de empresa
en funcionamiento, siendo compensadas por otras circunstancias que mitigan las
dificultades originadas por aquellas. A continuacion:

Factores causantes de duda:

1. Situacién econoémico financiera general de los mercados: la situacion de crisis
iniciada en 2008, se ha agravado en los ejercicios 2010 y 2011, existiendo la
indiscutible certeza de que la recuperacion del mercado, sera mas lenta de lo
inicialmente previsto por los escenarios mas pesimistas. El deterioro sufrido en
los ultimos afios por el mercado inmobiliario y la crisis del mercado financiero,
gue han ocasionado un endurecimiento en las condiciones de financiacién que
ha supuesto una disminucién de la demanda de viviendas y que ha impedido
completar el proceso de refinanciacion iniciado por la Sociedad dominante y por
sus sociedades dependientes. A esto, debemos afiadir la competencia agresiva
generada por entidades financieras, ante la necesidad de dar salida a su stock
de viviendas y activos inmobiliarios.

Por otra parte, la evolucién desfavorable de las valoraciones de los activos
inmobiliarios ha contribuido a que el Grupo haya incurrido en pérdidas
acumuladas de 283.382 miles de euros, siendo su patrimonio neto negativo en
227.487 miles de euros. Asimismo, una parte importante de las sociedades del
Grupo han entrado en situacién de patrimonio neto negativo o se encuentran en
desequilibrio patrimonial. Como consecuencia del deterioro de su situacién
financiera, su fondo de maniobra resulta negativo en 252.025 miles de euros y
deudas por 385.359 miles de euros se hallan vencidas e impagadas, habiéndose
iniciado distintos procesos judiciales para su reclamacion.

2. Situacién concursal: Estas circunstancias provocaron que el 29 de septiembre
de 2011 distintas sociedades del Grupo se acogiesen al articulo 5.3 de la Ley
22/2003 de 9 de julio, Concursal, resultando inmediatamente suspendida tanto la
cotizacion de las acciones de la Sociedad dominante, como la linea de capital
gue, a través de sucesivas ampliaciones, constituia su fuente de liquidez mas
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inmediata. Finalmente, con fecha 14 de marzo de 2012, Nyesa Valores
Corporacién, S.A., y otras 14 sociedades dependientes resultaron declaradas en
concurso voluntario de acreedores, de forma analoga a otras sociedades del
Grupo, que previamente se encontraban en diferentes estadios de otros
procesos concursales. El 2 de agosto de 2012, los administradores designados
por el Juzgado han emitido los informes requeridos por el articulo 75 de la Ley
Concursal que incluyen las masas activas y las listas de acreedores
provisionales y a la fecha de estas cuentas anuales no se han tomado decisiones
respecto del futuro de las sociedades recientemente concursadas.
Consecuentemente existe una incertidumbre significativa sobre los efectos que el
proceso concursal puede tener en la valoracion de los activos y pasivos y sobre
sus plazos de realizacion, ya que dependen del resultado de las
correspondientes propuestas que pudieran ofrecerse a los acreedores o, en su
caso, del proceso de liquidacion que pudiera iniciarse. Todo ello puede suponer
impactos relevantes en el futuro sobre las cifras presentadas que han sido
formuladas con la mejor informacion disponible en este momento.

3. Evolucién desfavorable de la valoracion de los activos inmobiliarios: Los
cambios en estimaciones contables relativos a los valores de tasacion de la
cartera de inmuebles del Grupo han afectado de forma significativa al ejercicio
actual, no siendo posible determinar si pueden afectar a ejercicios futuros de
forma significativa. En la determinacion del valor de mercado de los activos
inmobiliarios de la Sociedad dominante y de sus sociedades dependientes, se
han tenido en consideracion valoraciones realizadas por expertos
independientes que estan basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros,
tasas de riesgo calculadas, rentabilidades esperadas y transacciones
comparables, lo cual debe tenerse en consideracion en la interpretacion estas
cuentas anuales. Observando la tendencia negativa en el tiempo de las
valoraciones de los activos inmobiliarios, y la escasez de transacciones
comparables y la actual situacién financiera de la Sociedad y de sus sociedades
dependientes, que puede dificultar el desarrollo completo de tales activos segun
se ha previsto 0 que puede provocar la necesidad de realizarlos en el corto
plazo, podrian ponerse de manifiesto minusvalias adicionales en la estimacion
del valor de los activos inmobiliarios, no contempladas en el Estado de Situacién
Financiera adjunto, que no son susceptibles de valoracién objetiva.

Los asuntos indicados, muestran la existencia de una incertidumbre significativa
de la capacidad del Grupo para continuar sus operaciones, realizar sus activos y
liquidar sus pasivos por los importes y segun su clasificaciéon que figuran en el
Estado de Situacién Financiera que han sido preparado asumiendo que tal
actividad continuara.

Factores mitigantes de la duda:

La Direccion esta trabajando en un Plan de Viabilidad del Grupo, sobre la base
de las expectativas de evolucion actual y previsible a corto y medio plazo del
sector inmobiliario, que se sustenta en los siguientes pilares:
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1. Desarrollo de operaciones corporativas consistentes en aportaciones
dinerarias que permitan la realizacion del plan, asi como eventualmente
la aportacion de activos inmobiliarios en renta que lo refuercen.

2. Potenciacién del area negocio de activos en renta, dada la experiencia
del Grupo en dicho sector.

3. Priorizacion del desarrollo de proyectos internacionales, para reducir el
riesgo del mercado espafiol.

b) Ampliacién de Capital y Adquisicidn Inversa

Con fecha 30 de mayo de 2008, la Junta General de Accionistas de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. acordd entre otros puntos del orden del dia, el aumentar el
capital social mediante aportaciones no dinerarias por un importe nominal de
173.271.420 euros a través de la emisién y puesta en circulacion de 144.392.850
nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros de valor nominal cada una, representadas
mediante anotaciones en cuenta. Dicha emision se hizo por un valor unitario de 4,59164
euros de los que 1,20 euros fueron el valor unitario nominal de las acciones emitidas
siendo el resto (3,39164009852 euros por accion) prima de emisién.

Esta ampliacién de capital se realizé6 con base a los valores razonables por accién de
GRUPO NYESA VALORES CORPORACION (antes GRUPO INBESOS) y de GRUPO
NYESA GESTION, determinados por PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L. (PWC)
el experto independiente, designado por el Registro Mercantil de Barcelona conforme a
lo previsto en los articulos 38 y 159 de la Ley de Sociedades Andnimas (ahora Ley de
Sociedades de Capital), valorando el GRUPO NYESA VALORES CORPORACION en
26.909 miles de euros y el GRUPO NYESA GESTION en 663.000 miles de euros.

La citada ampliacién de capital consistié en la aportacién de las participaciones de las
sociedades Nyesa Gestion, S.L., Naturaleza Centro de Negocios XXI, S.L. y Naturaleza
y Espacio Gestién de Viviendas, S.L. y fue suscrita en su totalidad por los socios de
dichas sociedades, quedando la estructura del capital social tras la ampliacibn como
sigue a continuacion:
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Accionistas % participacion

D. José Luis Bartibas Larragay 12,01%
D. José Luis Bartibas Herrero 12,01%
D. Carlos Bartibas Herrero 12,01%
D. Roberto Bartibas Herrero 12,01%
Inversion en Activos Urbanos, S.L. 47,90%
El Tajaderon, S.L. 0,14%
Resto accionistas, minoritarios 3,90%
100,00%

Consecuencia de dicha ampliacién de capital, los socios de las sociedades aportadas
en la ampliacion (los Sres. Bartibas y las sociedades Inversion en Activos Urbanos, S.L.
y El Tajaderdn, S.L.) adquirieron a la citada fecha, el control del 96,10% de la totalidad
las acciones de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

Con fecha 1 de agosto de 2008 fue registrado y aprobado el Documento de Registro y
el Médulo Pro-Forma de la operacién de ampliacion de capital por la Comision Nacional
del Mercado de Valores y con fecha 2 de septiembre de 2008, tuvo lugar la inscripcién
en el Registro Mercantil de Barcelona de la citada ampliacion de capital.

De acuerdo con la NIIF 3 “Combinaciones de Negocios”, aunque desde el punto de vista
legal se considera a la entidad cotizada (NYESA VALORES CORPORACION, S.A)) que
emite las acciones como la “Sociedad Dominante”, y la entidad no cotizada (GRUPO
NYESA GESTION) como la “Sociedad Dependiente”; la dependiente legal (GRUPO
NYESA GESTION) sera la adquiriente, si tiene el poder para dirigir las politicas
financiera y de explotacion de la dominante legal (NYESA VALORES CORPORACION,
S.A.) de forma que obtenga beneficios de sus actividades.

Esto es lo que se conoce como una “Combinacién de Negocios mediante Adquisicion
Inversa”, en la que la dependiente legal (GRUPO NYESA GESTION) es la sociedad que
se considera adquiriente a efectos contables y es la que soporta el coste de la
combinacién de negocios, en forma de instrumentos de patrimonio netos emitidos a los
propietarios de la dominante legal (NYESA VALORES CORPORACION, S.A.).

En la Nota 33 se explica con mayor detalle esta combinacién de negocios.
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c) Comparacion de lainformacién

A efectos de comparacion de la informacién, el Grupo presenta en el balance de
situacién consolidado, la cuenta de resultados consolidados, el estado consolidado de
flujos de efectivo y el estado de ingresos y gastos consolidados reconocidos y la
memoria, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011,
las correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010.

No ha sido necesario realizar modificaciones en la presentacion del ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2010 en estas cuentas anuales de 2011, en relacién con el
incluido en las cuentas anuales de 2010

c.l) En cuanto a las Normas e interpretaciones aprobadas por la Unidon Europea,
aplicables en el gjercicio 2011 se han tenido en consideracion los siguientes aspectos:

= Mejoras a las NIIF (mayo 2010): sin impacto en las cuentas del Grupo.

= NIC 24 "Informacién a revelar sobre partes vinculadas” (modificacién): sin
impacto en las cuentas de Grupo.

= NIC 32 "Instrumentos financieros: Presentacion e informacién a revelar"
(modificacion): sin impacto en las cuentas del Grupo.

= CINIF14 “Pagos anticipados cuando existe la obligacion de mantener un
nivel minimo de financiacion” (modificacion) sin impacto en las cuentas del
Grupo.

= CINIF19 *“Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de
patrimonio” sin impacto en las cuentas del Grupo.

c.2) En cuanto a las normas e interpretaciones aprobadas por la Unién Europea,
aplicables en ejercicios futuros, el Grupo esta analizando el impacto de su
aplicacion.

d) Gestion del Capital

La Direccion de la Sociedad, responsable de la gestidn del capital del Grupo, considera
varios argumentos para la determinacién de la estructura de capital del Grupo.

El primero, la consideracion del Coste de Capital en cada momento, de forma que nos
aproximemos a una combinacidon que optimice el mismo. Para ello, el seguimiento de
los mercados financieros y la actualizacion de la metodologia estandar en la industria
para su célculo (WACC), son los parametros que se toman en consideracién para su
determinacién. El segundo, un ratio de apalancamiento que nos permita obtener y
mantener la calificacion crediticia deseada en el medio plazo y con la que el Grupo
pueda compatibilizar el potencial de generacion de caja con los usos alternativos que
puedan presentarse en cada momento.

Estos argumentos generales comentados anteriormente se completan con otras
consideraciones especificas que se tienen en cuenta a la hora de determinar la
estructura financiera del Grupo, tales como el riesgo pais en su acepcion amplia, la
eficiencia fiscal o la volatilidad en la generacion de la caja.
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e) Juicios y estimaciones contables significativos

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

En las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio 2011 se
han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por la Direccién del Grupo y de
las entidades consolidadas, ratificadas posteriormente por su Consejo de
Administracion, para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se
refieren a:

1. La valoracion de los activos para determinar la existencia de pérdidas por
deterioro.

La vida util de los activos intangibles y los activos materiales para uso propio.

La incorporacion de los valores razonables de las inversiones inmobiliarias
determinados por expertos independientes.

El valor razonable de determinados activos no cotizados.

5. Los costes totales estimados en los contratos de construccion en curso y la
probabilidad de ocurrencia de las aprobaciones pertinentes de los programas
urbanisticos en proceso.

6. El coste de la combinacion de negocios por la operacién realizada en 2008 de
ampliacién de capital con aportaciéon no dineraria de las participaciones de tres
sociedades.

7. El calculo del valor de cada uno de los subgrupos de consolidaciéon (subgrupo
Nyesa Valores Corporacion y subgrupo Nyesa Gestién)

Las hipétesis empleadas para valorar los instrumentos financieros.
La determinacion de las provisiones para posibles contingencias.

10. La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos indeterminados o
contingentes, y en concreto, segun se describe en la Nota 26, se encuentran en
trdmite diferentes procedimientos judiciales derivados de actas fiscales no
conformes y que existen multiples declaraciones de impuestos cuyos plazos de
pago han resultado incumplidos, habiendo realizado de acuerdo con la opinién
de los asesores fiscales del Grupo estimaciones de los potenciales pasivos que
pudieran generarse como consecuencia de estos incumplimientos y de otros
riesgos de naturaleza fiscal conforme a su mejor estimacion con la informacién
disponible.

11. En la Nota 31 se detalla que, con posterioridad al cierre del ejercicio,
sociedades del Grupo han tenido conocimiento de la reclamacién de saldos por
importe de 32.350 miles de euros por parte de la administracién concursal de
una entidad con la que se realizaron en el pasado distintas compensaciones de
saldos; la administracion concursal y los asesores juridicos de las sociedades
del grupo, han manifestado su disconformidad con esta reclamacion motivo por
el cual no han dotado provision alguna.
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A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible
al 31 de diciembre de 2011 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos
gue puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en
préximos ejercicios; lo que se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma
prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes
cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas.

2.2 Principios de consolidacién

Entidades dependientes:

Se consideran “entidades dependientes” aquéllas sobre las que la Sociedad tiene
capacidad para ejercer control efectivo; capacidad que se manifiesta, en general
aungue no Unicamente, por la propiedad, directa o indirecta, de mas del 50% de los
derechos politicos de las entidades participadas o adn, siendo inferior o nulo este
porcentaje, si por ejemplo, existen acuerdos con otros accionistas de las mismas que
otorgan a la Sociedad el control. Conforme a la NIC 27 se entiende por control, el poder
de dirigir las politicas financieras y operativas de la entidad, con el fin de obtener
beneficios de sus actividades.

Excepcionalmente, la siguiente entidad - de la que se posee mas de un 50 % de sus
derechos de voto - no se considera entidad dependiente:

Entidad % Derechos de Razoén por la que no se Considera Dependiente
Voto
NYESA INFANTES, S.L. 55% Existe una gestion conjunta con los otros socios

Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la
Sociedad por aplicacion del método de integracion global. Consecuentemente, todos los
saldos y efectos de las transacciones efectuadas entre las sociedades consolidadas que
son significativos han sido eliminados en el proceso de consolidacién.

En caso necesario, se realizan ajustes a las cuentas anuales de las sociedades
dependientes para adaptar las politicas contables utilizadas a las que utiliza el Grupo.

Todas las operaciones, saldos, ingresos y gastos entre empresas del grupo se eliminan
en el proceso de consolidacion.

En el momento de la adquisicién de una sociedad dependiente, y de acuerdo con la
NIIF 3, los activos y pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se
calculan a sus valores razonables en la fecha de adquisicion. Cualquier exceso del
coste de adquisiciébn con respecto a los valores razonables de los activos netos
identificables adquiridos se reconoce como fondo de comercio. Cualquier defecto del
coste de adquisiciébn con respecto a los valores razonables de los activos netos
identificables adquiridos, es decir, descuento en la adquisicion, se imputa a resultados
en la fecha de adquisicién. La participaciéon de los accionistas minoritarios se establece
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en la proporcién de los valores razonables de los activos y pasivos reconocidos de la
minoria. Cualquier pérdida aplicable a los intereses minoritarios que supere dichos
intereses minoritarios se imputa a la Sociedad Dominante.

Adicionalmente, la participacion de terceros en:

o El patrimonio de sus participadas se presenta en el epigrafe “Intereses
Minoritarios” del Estado de Situacion Financiera Consolidado, dentro del capitulo
de Patrimonio Neto (véase Nota 11.7).

) Los resultados del ejercicio se presentan en el epigrafe “Intereses Minoritarios” del
Estado de Resultado Global Consolidado y en su caso en el Estado de Cambios
en el Patrimonio.

La consolidacion de los resultados generados por las sociedades adquiridas en un
ejercicio se realiza tomando en consideracién, Unicamente, los relativos al periodo
comprendido entre la fecha de adquisicion y el cierre de ese ejercicio. Paralelamente, la
consolidacion de los resultados generados por las sociedades enajenadas en un
ejercicio se realiza tomando en consideracion, Unicamente, los relativos al periodo
comprendido entre el inicio del ejercicio y la fecha de enajenacion.

En la Nota 3 de esta Memoria se detallan las participaciones en dichas sociedades y, en
su caso, se facilita informacion sobre las adquisiciones mas significativas que han tenido
lugar en el ejercicio 2011 de entidades dependientes y de nuevas participaciones en el
capital de entidades que ya tenian la condicién de dependientes al inicio del ejercicio y
sobre las enajenaciones de participaciones en el capital de entidades dependientes.

Negocios conjuntos:

Se consideran “negocios conjuntos” los que, no siendo entidades dependientes, estan
controladas conjuntamente por dos o mas entidades no vinculadas entre si.

Se entiende por “negocios conjuntos” los acuerdos contractuales en virtud de los cuales
dos o mas entidades (“participes”) participan en entidades (multigrupo) o realizan
operaciones 0 mantienen activos de forma tal que cualquier decision estratégica de
caracter financiero u operativo que los afecte requiere el consentimiento unanime de
todos los participes.

Las cuentas anuales de las entidades multigrupo se consolidan con las de la Sociedad
por aplicacion del método de integracién proporcional; de tal forma que la agregaciéon de
saldos y las posteriores eliminaciones tienen lugar, solo, en la proporcion que la
participacion del Grupo representa en relacidon con el capital de estas entidades.

Los activos y pasivos asignados a las operaciones conjuntas y los activos que se
controlan conjuntamente con otros participes se presentan en el Estado de Situacion
Financiera Consolidado clasificados de acuerdo con su naturaleza especifica. De la
misma forma, los ingresos y gastos con origen en negocios conjuntos se presentan en
el Estado de Resultado Global Consolidado conforme a su propia naturaleza.

En la Nota 3 de esta Memoria se detallan las participaciones en dichas sociedades asi
como las circunstancias mas significativas de los negocios conjuntos del Grupo en vigor
al cierre del ejercicio 2011, y en su caso, se facilita informacion sobre las adquisiciones
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mas significativas que han tenido lugar en el ejercicio 2011 de negocios conjuntos y de
nuevas participaciones en el capital de entidades que ya tenian la condicion de
negocios conjuntos al inicio del ejercicio y sobre las enajenaciones de participaciones
en el capital de negocios conjuntos.

Entidades asociadas:

Son entidades sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer una influencia
significativa; sin control ni control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta
en una participacion (directa o indirecta) igual o superior al 20% e inferior al 50% de los
derechos de voto de la entidad participada.

En las cuentas anuales consolidadas, las entidades asociadas se consolidan por el
método de la participacion, valordndose por la fraccion de su neto patrimonial que
representa la participacion del Grupo en su capital, una vez considerados los dividendos
percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniales. En el caso de
transacciones con una asociada, las pérdidas o ganancias correspondientes se eliminan
en el porcentaje de participacion del Grupo en su capital.

Si como consecuencia de las pérdidas en que haya incurrido una entidad asociada su
patrimonio contable fuese negativo, en el Estado de Situacion Financiera Consolidado
del Grupo figuraria con valor nulo, a no ser que exista la obligacion por parte del Grupo
de respaldarla financieramente.

En la Nota 3 de esta Memoria se detallan las participaciones en dichas sociedades y, en
su caso, se facilita informacion sobre las adquisiciones mas significativas que han tenido
lugar en el ejercicio 2011 de entidades asociadas y de nuevas participaciones en el
capital de entidades que ya tenian la condicion de asociadas al inicio del ejercicio y
sobre las enajenaciones de participaciones en el capital de entidades asociadas.

2.3. Normas de valoraciéon

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracién de las cuentas
anuales consolidadas del Grupo, de acuerdo con lo establecido por las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, han
sido las siguientes:

a) Otros activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como
consecuencia de un negocio juridico o han sido desarrollados por las entidades
consolidadas. Solo se reconocen contablemente aquellos cuyo coste puede estimarse
de manera razonablemente objetiva y de los que las entidades consolidadas estiman
probable obtener en el futuro beneficios econémicos.
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Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o
produccién y, posteriormente, se valoran a su coste menos, segln proceda, su
correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

Los activos intangibles con vida definida se amortizan en funcién de la misma,
aplicandose criterios similares a los adoptados para la amortizacién de los activos
materiales, su amortizacion se realiza en un periodo no superior a 5 afios.

Las entidades consolidadas reconocen contablemente cualquier pérdida que haya
podido producirse en el valor registrado de estos activos con origen en su deterioro,
utilizandose como contrapartida el epigrafe “Resultado por deterioro y resultado por
enajenaciones de inmovilizado” del Estado de Resultado Global Consolidado. Los
criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su
caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios
anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales.

b) Inmovilizado material

Los terrenos y edificios adquiridos para el uso en la produccién o el suministro de
bienes o servicios, o0 con fines administrativos, se presentan en el estado de situacion
financiera a coste de adquisicion o coste de produccibn menos su amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las instalaciones y los equipos se registran a su precio de coste menos la amortizacion
acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida.

Los costes financieros incurridos relacionados directamente con la adquisicion,
produccién o construccion de un activo, en su caso, se capitalizan. La capitalizacion
comienza cuando las actividades para preparar el activo se inician y continta hasta que
los activos estan sustancialmente preparados para su uso previsto. Si el importe
registrado resultante supera el importe recuperable del bien, se reconoce una pérdida
por deterioro.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida util del
bien objeto, o su capacidad economica, 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 del devengo, como coste del ejercicio en que se
incurren.

Los inmuebles en construccion destinados a la produccion, al alquiler o a fines
administrativos o a otros fines alun por determinar, se registran a su precio de coste,
deduciendo las pérdidas por deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los
honorarios profesionales y, con respecto a activos cualificados, los costes por intereses
capitalizados de conformidad con la politica contable del Grupo. La amortizacion de
estos activos, al igual que la de otros activos inmobiliarios, comienza cuando los activos
comienzan a usarse para lo que fueron concebidos.
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La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de
los activos menos su valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se
asientan los edificios y otras construcciones tienen una vida (til indefinida y que, por
tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales
basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacion siguientes, determinados en
funcion de los afios de la vida util estimada, como promedio, de los diferentes
elementos:

Porcentaje
Anual Vida atil
Edificios y otras construcciones 2-4% 25-50 afios
Mobiliario y enseres 10% 10 afios
Equipos informaticos 25% 4 afos
Otro inmovilizado material 10% 10 afios

Los activos materiales adquiridos en régimen de arrendamiento financiero se registran
en la categoria de activo a que corresponde el bien arrendado, amortizandose en su
vida util prevista siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad, si fuese
de aplicacion.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacioén o el retiro de un activo se calcula
como la diferencia entre el precio de la venta y el importe en libros del activo, y se
reconoce en el Estado de Resultado Global Consolidado del ejercicio.

Los inmuebles que estan siendo objeto de construccion y que a la fecha de las cuentas
anuales existan acuerdos que implicardn que en el futuro sean usados como
“Inversiones Inmobiliarias” se clasifican como “Inmovilizaciones en curso” y se registran
al coste incurrido hasta que la construccién se completa, en cuyo momento se clasifican
y registran como “Inversiones inmobiliarias”. A la fecha de transferencia la diferencia
entre ese coste y el valor razonable se registra en el Estado de Resultado Global
Consolidado del ejercicio.

c) Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o
produccién de activos cualificados, que son activos que necesariamente precisan un
periodo de tiempo sustancial para estar preparados para su uso o venta, se afiaden al
coste de dichos activos, hasta el momento en que los activos estén sustancialmente
preparados para su uso O venta previstos. Los demas costes por intereses se
reconocen en resultados en el periodo en que se incurren.
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d) Permutas de activos

Se entiende por “permuta de activos” la adquisicion de activos materiales o intangibles a
cambio de la entrega de otros activos no monetarios o de una combinacién de activos
monetarios y no monetarios.

Los activos recibidos en una permuta se registran por el valor razonable del activo
recibido a menos que la transaccién de intercambio no tenga sustancia comercial o no
pueda medirse con fiabilidad el valor razonable del activo recibido, ni del activo
entregado. Si el activo adquirido no se mide por su valor razonable, el coste se valorara
por el importe en libros del bien entregado.

e) Inversiones inmobiliarias

La Direccion del Grupo para distinguir las propiedades de inversién (inversiones
inmobiliarias) de las propiedades ocupadas por su duefio (inmovilizado material) y de
las propiedades para vender en el curso normal de sus actividades (existencias) utiliza
basicamente los criterios de destino mas probable del activo y de transferencia del
riesgo. Se realiza un analisis pormenorizado de cada uno de los activos, teniendo en
cuenta cual sera su destino futuro mas probable (obtener rentas, construirlo y esperar
plusvalias en su transmision, explotarlo directamente a través de un negocio en el
mismo o simplemente enajenarlo en el curso normal de las operaciones) y a la vez se
evallan los riesgos asociados a la gestion del activo para discernir especialmente entre
los inmuebles de inversidn y las propiedades ocupadas por su duefio (por ejemplo la
explotacién directa de un hotel o por el contrario la suscripcion de un contrato
arrendamiento de negocio a una cadena hotelera). Una vez realizado este andlisis, se
procede al registro de cada activo en su correspondiente clasificacion contable
(inversiones inmobiliarias, inmovilizado o existencias), pudiendo en su caso, realizar
transferencias de activos de grupos a otros, si se evidenciara un cambio en el uso de los
mismos, de acuerdo a la NIC 40.

Este epigrafe recoge los valores netos de los terrenos, edificios y otras construcciones
gue se mantienen bien para explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una
plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el
futuro en sus respectivos precios de mercado. Las inversiones inmobiliarias se
presentan a su valor razonable a la fecha de cierre del ejercicio y no son objeto de
amortizacion anual.

Estas inversiones son valoradas anualmente por una sociedad de valoracion externa e
independiente con cualificacion profesional reconocida y experiencia en la zona y en la
categoria de los bienes valorados, mediante la aplicacién de los métodos que se han
considerados mas adecuados, dentro de los estandares internacionales de valoracion
(IVS) publicados por el Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC). El
experto independiente (SAVILLS) ha emitido su informe de tasacion y valoracion de los
activos del Grupo para los ejercicios 2011 y 2010, en fechas de 11 de julio de 2012y 1
de marzo de 2011, respectivamente. La valoracién de la cartera se ha hecho de forma
unitaria y no se ha corregido (al alza o la baja) por la posible suma de valores de una
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cartera de propiedades. Dicho informe contiene las advertencias y/o limitaciones
habituales sobre el alcance los resultados de las valoraciones de activos en el sector
inmobiliario que recogen los informes de valoracion de tasadores independientes y que
se refieren, principalmente, a la aceptacion como completa y correcta de la informacién
proporcionada por el Grupo, asi como sobre los detalles sobre la propiedad, situacién
arrendataria, mejoras realizadas por los arrendatarios, permisos urbanisticos y otros
datos de interés que se utilizan en el informe de valoracion.

El método de valoracion utilizado para realizar la valoracion de las inversiones
inmobiliarias a 31 de diciembre de 2011 y 2010 ha sido, con caracter general, el de
descuento de flujos de caja. Los flujos y rentas generados asi como el valor residual
estimado han sido descontados a una tasa que descuenta el riesgo implicito de la
capacidad de las sociedades arrendatarias de los inmuebles de hacer frente a los pagos
pactados. Véase Nota 6.

Se realizan traspasos de inmovilizado material a inversiones inmobiliarias cuando, y
s6lo cuando, hay un cambio en su uso, evidenciado por el final de la ocupacion por el
propietario, el comienzo de un arrendamiento operativo a un tercero, o la finalizacién de
la construccion o desarrollo. Se realizan traspasos de inversiones inmobiliarias a
inmovilizado material o existencias, cuando y solo cuando, hay un cambio en su uso
evidenciado por el inicio de la ocupacion por parte del propietario o comienzo de un
desarrollo de cara a una venta.

Los beneficios o las pérdidas derivados de variaciones en el valor razonable de los
inmuebles de inversién se incluyen en los resultados del periodo en que surgen.

f) Deterioro de valor de activos materiales e intangibles excluyendo el fondo de
comercio

En la fecha de cada estado de situacion financiera, el Grupo revisa los importes en
libros de sus activos materiales e intangibles para determinar si existen indicios de que
dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier
indicio, el importe recuperable del activo se calcula con objeto de determinar el alcance
de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que el activo no genere
flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros activos, el Grupo
calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el
activo. Un activo inmaterial con una vida util indefinida es sometido a una prueba de
deterioro de valor una vez al afio.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de
venta y el valor de uso. Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivo
estimados se descuentan a su valor actual utilizando un tasa de descuento antes de
impuestos que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor
temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para los que no se han ajustado
los futuros flujos de efectivo estimados.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (0 una unidad generadora de
efectivo) es inferior a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad
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generadora de efectivo) se reduce a su importe recuperable inmediatamente y se
reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros
del activo (unidad generadora de efectivo) se incrementa a la estimacién 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 generadora de efectivo) en
ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una pérdida por
deterioro de valor como ingreso.

Las pruebas de deterioro para el inmovilizado material se han realizado a 31 de
diciembre del 2011 y 2010, en base al informe de tasacion y valoracién de emitido por
SAVILLS (Véase Nota 2.3.1).

El método de valoracion utilizado para realizar la valoracion de los activos, y por tanto
incluidos en este epigrafe, a 31 de diciembre de 2011 y 2010 ha sido, con caracter
general, el de descuento de flujos de caja. Los flujos y rentas generados asi como el
valor residual estimado han sido descontados a una tasa que descuenta el riesgo
implicito de la capacidad de las sociedades arrendatarias de los inmuebles de hacer
frente a los pagos pactados que refleja las valoraciones actuales del mercado con
respecto al valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para los que no
se han ajustado los futuros flujos de efectivo estimados.

Para aquellos activos incluidos en este epigrafe que no generan rentas (suelo terciario
clasificado como en curso), los métodos de valoracién han sido, basicamente, el de
residual estético y de descuento de flujos segun las rentas previsibles.

g) Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las
condiciones de los mismos transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados
de la propiedad al arrendatario. Los demas arrendamientos se clasifican como
arrendamientos operativos.

Se consideran operaciones de arrendamiento financiero, por tanto, aquellas en las que
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien objeto del
arrendamiento se transfieren al arrendatario

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendatarias, presentan el coste de
los activos arrendados en el Estado de Situacién Financiera Consolidado, segun la
naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultdneamente, un pasivo por el mismo
importe (que sera el menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los
valores actuales de las cantidades a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de
ejercicio de la opcién de compra). Estos activos se amortizan con criterios similares a
los aplicados al conjunto de los activos materiales de uso propio.

En 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.
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Cuando las entidades consolidadas actian como arrendadoras, presentan el coste de
adquisicion de los bienes arrendados en el epigrafe de Inversiones Inmobiliarias.
Cuando las entidades consolidadas actian como arrendatarias, los gastos del
arrendamiento incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se
cargan linealmente a sus Estados de Resultados Globales.

h) Existencias

Las existencias se valoran al coste de adquisicién o produccién, o valor neto realizable,

el menor.

» Existencias en la actividad de promocién inmobiliaria:

0 Terrenos y solares: Los terrenos y solares adquiridos para el desarrollo

(0}

(0}

de promociones inmobiliarias se registran a su precio de adquisicion,
incrementado en aquellos otros gastos relacionados directamente con la
compra (impuestos, gastos de registro, etc.). En la valoracion de los
Terrenos y Solares no se activan como mayor coste los intereses
relacionados con la adquisicion de dichos bienes. Dicho importe se
traspasa a “Promociones en curso” en el momento de comienzo de las
obras.

Promociones en curso: Como promociones en curso se incluyen los
costes a origen incurridos en las promociones inmobiliarias en fase de
ejecucion a la fecha de cierre del ejercicio. Los costes incluyen para cada
promocion los importes correspondientes a los solares, la urbanizacién y
construccion, asi como aquellos otros costes directamente relacionados
con la promocion (estudios y proyectos, licencias, intereses, etc) vy,
adicionalmente, los gastos financieros devengados durante el periodo de
construccion por la financiacion obtenida para la ejecucion de la misma.

Edificios construidos: A la finalizacion de cada promocion inmobiliaria, las
sociedades del Grupo siguen el procedimiento de traspasar desde la
cuenta “Promociones en curso” a la cuenta “Edificios construidos” el
coste correspondiente a aquellos inmuebles aln pendientes de venta.

> EXistencias en la actividad industrial

(0}

Existencias comerciales: Al menor entre el coste de adquisicion o
reposicion. En la valoracion se sigue el método del coste medio
ponderado.

Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se
deduciran en la determinacién del precio de adquisicion.

El valor neto realizable representa la estimacion del precio de venta menos todos los
costes estimados de terminacion y los costes que seran incurridos en los procesos de
comercializacién, venta y distribucion.

La Sociedad realiza una evaluacion del valor neto realizable de las existencias al final
del ejercicio dotando la oportuna pérdida cuando las mismas se encuentran
sobrevaloradas. Cuando las circunstancias que previamente causaron la rebaja hayan
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dejado de existir o cuando exista clara evidencia de incremento en el valor neto
realizable debido a un cambio en las circunstancias econdémicas, se procede a revertir el
importe de la provision.

Las pruebas de deterioro para las existencias de promocién inmobiliaria se han
realizado a 31 de diciembre del 2011 y 2010, en base al informe de tasacion y
valoracion de emitido por SAVILLS (Véase Nota 2.3.f).

El método empleado para la valoracién de las existencias (terrenos y promociones) ha
sido fundamentalmente el “método residual dinamico” y el “método de comparacion”. El
“método residual dinamico”, consiste en plantear el desarrollo de una promocién para su
venta, a la finalizacién de la misma o su venta al ser calificada como de suelo urbano,
detrayendo en cada momento del tiempo las ventas del activo. Como resultado se
obtendran unos flujos de caja que se actualizaran a fecha de valoracién a una TIR
(Tasa Interna de Rentabilidad), que es indicativa del riesgo asumido por el promotor y
del beneficio que se espera obtener del mismo. Las hipétesis empleadas en cuanto a
los plazos de desarrollo cuando eran de aplicacion, fueron las mas probables de
acuerdo con las practicas habituales del mercado en los suelos valorados. En cuanto al
coémputo de ingresos y gastos, éstos se realizaron en aquellos momentos de tiempo que
marca el mercado de acuerdo con las practicas habituales de los promotores y
constructores espafioles, apoyandose en el valor unitario, repercusiones y comparables
mediante transacciones en el mercado libre. Véase Nota 9.

i) Activos financieros

El Grupo clasifica sus activos financieros, ya sean permanentes o temporales, excluidas
las inversiones contabilizadas por el método de participacion (véase Nota 2.2), en cinco
categorias:

» Préstamos y cuentas a cobrar: se registran inicialmente por su valor razonable y
luego por el coste amortizado, correspondiendo éste basicamente al efectivo
entregado, menos las devoluciones del principal efectuadas, mas los intereses
devengados no cobrados en el caso de los préstamos, y al valor actual de la
contraprestacion realizada en el caso de las cuentas a cobrar. Su origen puede
ser por operaciones comerciales o por otras causas.

» Inversiones mantenidas hasta su vencimiento: aquellas que el Grupo tiene
intencion y capacidad de conservar hasta su vencimiento, y que también son
contabilizadas a su coste amortizado.

» Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados:
incluye la cartera de negociacion y aquellos activos financieros que se gestionan
y evalUan segun el criterio de valor razonable. Figuran en el Estado de Situacion
Financiera Consolidado por su valor razonable y las fluctuaciones se registran en
el Estado de Resultado Global Consolidado.

» Inversiones disponibles para la venta y los Activos mantenidos para negociar: se
valoran a valor razonable, registrdndose los cambios de valor en el resultado
global consolidado.
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Las inversiones a vencimiento y los préstamos y cuentas a cobrar originados por la
Sociedad se valoran a su “coste amortizado” reconociendo en el Estado de Resultado
Global Consolidado los intereses devengados en funcién de su tipo de interés efectivo
(TIR). Por coste amortizado se entiende el coste inicial menos los cobros del principal
mas o menos la amortizacion acumulada de la diferencia entre los importes inicial y al
vencimiento, teniendo en cuenta potenciales reducciones por deterioro o impago.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los
conceptos a lo largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de
interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual
establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las comisiones que, por
su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento
vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar.

j) Clasificacién entre corriente y no corriente

En el Estado de Situacidon Financiera Consolidado adjunto, los activos y pasivos se
clasifican en funcion de sus vencimientos, es decir, como corrientes, aquellos cuyo
vencimiento, realizacion o cancelacidon es igual o inferior a doce meses y como no
corrientes los de vencimiento, realizacion o cancelacion superior a dicho periodo.

Las “Existencias” de la actividad de promocién inmobiliaria se registran en cualquier
caso como corrientes, aun cuando su plazo de realizacion sea superior a doce meses
dado que se trata del ciclo habitual de la actividad del Grupo. Asi mismo, se clasifican
también como corrientes las deudas asociadas a las mismas, o cualesquiera deudas
relacionadas con cualquier otro activo clasificado como corriente en el Estado de
Situacién Financiera.

Cuando existan condiciones que posibilitan al acreedor solicitar la cancelacion del
crédito, los pasivos cuyos vencimientos sean superiores a 12 meses se clasifican como
corrientes.

k) Acciones propias de la Sociedad Dominante

Las acciones propias de la Sociedad Dominante se valoran por su coste de adquisicion
y se registran directamente contra el patrimonio neto como menores reservas.

[) Patrimonio neto y pasivo financiero

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al
contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo
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econémico. Un instrumento de patrimonio es un contrato que representa una
participacion residual en el patrimonio del Grupo una vez deducidos todos sus pasivos.

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se
clasifican como:

» Débitos y partidas a pagar, se valoran de acuerdo con su coste amortizado
empleando para ello el tipo de interés efectivo.

> Pasivos financieros a valor razonable con cambios en el Estado de Resultado
Global Consolidado, se valorarian a su valor razonable cuando estén
comprendidos dentro de lo establecido en los parrafos 9y 11.a de la NIC 39.

m) Pasivos financieros

> Préstamos bancarios

Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el
importe recibido, neto de costes directos de emision. Los gastos financieros, incluidas
las primas pagaderas en la liquidacion o el reembolso y los costes directos de emisidn,
se contabilizan segun el criterio del devengo en el Estado de Resultado Global
Consolidado utilizando el método del interés efectivo y se afiaden al importe en libros
del instrumento en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se producen.

» Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas

Las actividades del Grupo le exponen fundamentalmente a los riesgos financieros de las
variaciones de los tipos de cambio y los tipos de interés. Para cubrir estas exposiciones,
el Grupo utiliza contratos de permutas financieras sobre tipos de interés. No utiliza
instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

El uso de derivados financieros se rige por las politicas establecidas por la Direccion del
Grupo.

Para una cobertura efectiva del riesgo a las variaciones en el valor razonable, el
elemento objeto de cobertura se ajusta a las variaciones del valor razonable atribuibles
al riesgo que se esta cubriendo con el correspondiente registro en resultados.

Las variaciones del valor razonable de los instrumentos financieros derivados que no
cumplen los criterios para la contabilizacion de cobertura eficaces se reconocen en el
Estado de Resultado Global Consolidado a medida que se producen.

La contabilizaciéon de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura
eficaz vence, o es vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la
contabilizacion de coberturas eficaces. En ese momento, cualquier beneficio o pérdida
acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya sido registrado en el
patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que venza, sea vendido,
finalizado o ejercido o deje de cumplir los criterios para la contabilizacion de coberturas
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eficaces. Cuando ocurran alguna de las causas antes mencionadas, los beneficios o
pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los
resultados netos del periodo.

» Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Los acreedores comerciales no devengan explicitamente intereses (si no se contempla
asi en el contrato) y se registran a su valor nominal salvo que sean con vencimiento
superior a doce meses que se registran al coste amortizado calculando los intereses
implicitos al tipo de interés del mercado.

n) Provisiones

En fecha de formulacion de las cuentas anuales de las entidades consolidadas, los
Administradores diferencian entre:

e Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del
Estado de situacion financiera surgidas como consecuencia de sucesos pasados
de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las entidades;
concretos en cuanto a su naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe
y/ 0 momento de cancelacion, y

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

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo recogen todas las provisiones
significativas con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga
gue atender la obligacion es mayor que lo contrario.

Las provisiones - que se cuantifican teniendo en consideraciéon la mejor informacion
disponible sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son re-
estimadas con ocasion de cada cierre contable - se utlizan 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 (Véase Nota 12).

Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sino
gue se informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37 (Véase
Nota 31).

» Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio 2011 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y

reclamaciones entablados por las entidades consolidadas con origen en el desarrollo
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habitual de sus actividades. Tanto los asesores legales del Grupo como sus
Administradores entienden que la conclusién de estos procedimientos y reclamaciones
no producira efecto significativo en las cuentas de los ejercicios en los que finalicen.

» Provisiones para costes de garantias

Las provisiones para costes de garantias se reconocen en la fecha de la venta de los
productos pertinentes, segun la mejor estimacion del gasto realizada por los
administradores y necesaria para liquidar el pasivo del Grupo. Se estima que son cero.

» Provisiones para avales y afianzamientos ante terceros

Las provisiones para avales y afianzamientos ante terceros, se reconocen en el
momento en que se conoce o bien la comunicacion de ejecucion del aval o bien el
impago del préstamo afianzado, en su caso, y segun la mejor estimacion del gasto
realizada por los administradores y necesaria para liquidar el pasivo del Grupo.

0) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los gastos se reconocen en el Estado de Resultado Global Consolidado cuando tiene
lugar una disminucién 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 simultanea al
registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo. La Unica operacion que ha
sido reconocida en el Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos Consolidado y no en el
Estado de Resultado Global Consolidado, ha sido la variacion de valor de las
Inversiones mantenidas para la venta por importe de 438 miles de euros (véase Nota 7).

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.

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o a cobrar y
representan los importes cobrados o a cobrar por los bienes entregados y los servicios
prestados en el marco ordinario de la actividad, menos descuentos, IVA y otros
impuestos relacionados con las ventas.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que sea probable que los beneficios
econémicos correspondientes a la transaccion sean recibidos por el Grupo y puedan ser
cuantificados con fiabilidad. Los siguientes criterios de reconocimiento se aplican para
reconocer los ingresos:

» Venta de bienes: El ingreso se registra cuando los riesgos y beneficios
significativos inherentes a la propiedad de los bienes hayan sido transmitidos al
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comprador. En particular, las ventas de inmuebles se registran cuando esta
concluida totalmente la construccion de los mismos y se produce la escritura
publica o recepcion por el comprador tras la puesta a su disposicion. Las
entregas en concepto de pago a cuenta recibidas de clientes durante el periodo
comprendido entre la firma del contrato privado de compraventa y el momento
en el que se efectla la firma en contrato publico, se registran como “Anticipos de
clientes”- en el pasivo del Estado de Situacidn Financiera Consolidado. En las
ventas de parcelas y solares, el reconocimiento de las ventas se produce en el
momento de la transmisién al adquiriente del pleno dominio de los mismos.

» Prestacién de servicios: los ingresos por servicios prestados se registran en el
Estado de Resultado Global de acuerdo con el grado de avance de la
transaccion a la fecha del estado de situacion financiera.

» Ingresos por intereses: el ingreso se reconoce segun se devenga el interés
(usando el método del interés efectivo, que es la tasa que exactamente
descuenta las entradas de efectivo estimadas futuras durante la vida esperada
del instrumento financiero al valor en libros neto del activo financiero).

» Dividendos: el ingreso se reconoce cuando se establece el derecho de los
accionistas a recibirlo.

» Ingresos por arrendamiento: el ingreso por arrendamiento de las inversiones
inmobiliarias se reconoce de forma lineal en el transcurso del plazo del
arrendamiento.

p) Compensaciones de saldos

Solo se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el Estado de
Situacion Financiera Consolidado por su importe neto - los saldos deudores y
acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una
norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intenciéon de
liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de
forma simultanea.

g) Impuesto sobre beneficios, activos y pasivos por impuestos diferidos

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

La Sociedad dominante legal, esto es; Nyesa Valores Corporacion, S.A., esta acogida al
régimen de declaraciéon consolidada de este impuesto, siendo sociedad dominante del
Grupo denominado INBESOS, del que dependen las siguientes sociedades:
Promociones Industriales y Financieras, S.A., Constructora Inbesos, S.A., Gestora
Inmobiliaria Besos, S.A.U., Edutaiment Sant Adria de Besos, S.A., Nalcar 2002, S.L.,
Inbesos Ocio, S.L., About Golf, S.L., Residencial Vilalba Golf, S.L. y Vilalba Golf, S.L.
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(todas ellas participadas en un 100%). No obstante, la situacion concursal al cierre del
periodo impositivo de algunas de ellas (Nalcar 2002, S.L., Inbesds Ocio, S.L., About
Golf, S.L. y Vilalba Golf, S.L.) hace que, de acuerdo con la normativa fiscal vigente, se
las excluya del grupo fiscal mientras se mantengan en dicha situacion. Los asesores del
grupo estan estudiando los efectos de la solicitud del concurso en la definicion del grupo
fiscal.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que
se identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las
diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi
como por las bases imponibles negativas pendientes de compensacién y los créditos
por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran
aplicando a la diferencia temporaria 0 crédito que corresponda el tipo de gravamen al
que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
imponibles, salvo si la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del
fondo de comercio cuya amortizacion no es deducible a efectos fiscales o del
reconocimiento inicial (salvo en una combinacion de negocios) de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias
temporarias, solo se reconocen en el caso de que se considere probable que las
entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las
que poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial (salvo en una
combinacién de negocios) de otros activos y pasivos en una operacién que no afecta ni
al resultado fiscal ni al resultado contable. El resto de activos por impuestos diferidos
(bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar) solamente se
reconocen en el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas
vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos
efectivos, aunque con caracter general no suelen activarse. En relacién con este punto
véase Nota 26.

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

r) Indemnizaciones por despidos

De acuerdo con la legislacion laboral vigente, las sociedades del Grupo estarian
obligadas a indemnizar a sus empleados con lo que, bajo determinadas condiciones,
rescindan sus contratos laborales. Al 31 de diciembre de 2011, las Direcciones de las
sociedades consideran que no se van a producir situaciones anormales de despido en
el futuro, por lo que el Estado de Situacion Financiera Consolidado adjunto no recoge
provision alguna en este concepto salvo las mencionadas en la Nota 12.
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s) Empresas del Grupo, Asociadas y Vinculadas

Los saldos a cobrar y a pagar mantenidos con empresas del Grupo, asociadas y
vinculadas, que no han sido objeto de consolidacion, y las transacciones realizadas con
las mismas se muestran en la Nota 28.

t) Beneficio por Accién

El beneficio basico por accién se ha calculado como el cociente entre el beneficio neto
del periodo atribuible a la Sociedad y el nimero medio ponderado de acciones
ordinarias de la misma en circulacién durante dicho periodo sin incluir el nimero medio
de acciones de la Sociedad en poder del Grupo.

El beneficio diluido se calcula de la misma forma que el beneficio por accién, pero
incluyendo el nimero de acciones de la Sociedad en poder del Grupo. Véase Nota 27.

u) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en
otras divisas distintas del euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se
registran segun los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones.

En la fecha de cada Estado de Situacidon Financiera Consolidado, los activos y pasivos
monetarios denominados en monedas extranjeras se convierten segun los tipos
vigentes en dicha fecha. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan
directamente al Estado de Resultado Global Consolidada.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracién sea el valor razonable, y
estén denominados en monedas extranjeras, se convierten segun los tipos vigentes en
la fecha en que se ajusté el valor razonable, cuyo importe se reconoce directamente en
el patrimonio neto.

En la consolidacion, los activos y pasivos de las operaciones en el extranjero del Grupo
se convierten segun los tipos de cambio vigentes en la fecha del Estado de Situacion
Financiera. Las partidas de ingresos y gastos se convierten segun los tipos de cambio
medios del periodo, a menos que éstos fluctiien de forma significativa. Las diferencias
de cambio que surjan, en su caso, se clasifican como patrimonio neto. Dichas
diferencias de conversidén se reconocen como ingresos o gastos en el periodo en que se
realiza o enajena la inversion.

v) Estados de flujos de efectivo consolidados

En los estados de flujos de efectivo consolidados, se utilizan las siguientes expresiones
en los siguientes sentidos:
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» Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus
equivalentes; entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo (tres meses)
de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

» Actividades de explotacién: actividades tipicas de la entidad, asi como otras
actividades que no pueden ser calificadas como de inversién o de financiacion.

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

> Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las
actividades de explotacion.

3. PERIMETRO DE CONSOLIDACION

La estructura del Grupo ha sufrido modificaciones a lo largo de los ejercicios 2011 y
2010, como consecuencia de la incorporacion, retiros, aumentos y disminuciones de la
estructura del Grupo:

a) Incorporaciones al Grupo

Incorporaciones por adquisicion

2011 2010

Myesa Glohal, 3.4 50%

Incorporaciones por constitucion

2011 2010

Habibrome Espafia, 3.L 60,00%

b) Aumento de las participaciones

Aumento de las participaciones por dilucion otros accionistas

2011 2010

Cartera Mudéjar, 5.4, SICAY 0,97%
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Disminucion por venta de participaciones

2011

2010

Cartera Mudgjar, S.A., SICAV

43 168%

Iarina Paort Vell, S.A

(24.83)%

El ejercicio social de todas las sociedades pertenecientes al Grupo coincide con el afio
natural, salvo en el caso de las sociedades domiciliadas en Costa Rica, cuyo ejercicio
social es desde el 1 de octubre al 30 de septiembre de cada afio.

Las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion a 31 de diciembre de 2011,

son las siguientes:

Sociedad Matriz:

La sociedad dominante legal del Grupo es NYESA VALORES CORPORACION, S.A.,
cuya actividad principal es la “gestiébn de empresas y negocios” principalmente; sin
embargo (tal y como se ha explicado en la Nota 2.1 “Ampliacion de capital y fusion
inversa” y mas adelante en la Nota 33), la dominante econdmica y por lo tanto
dominante a los efectos de consolidacion es NYESA GESTION, S.L.U., sociedad cuya
actividad principal es la participacién en otras sociedades, y la gestiéon y administracion
de dichas participaciones.

Sociedades Dependientes:

atendiendo a los criterios de consolidacion, explicados en la Nota 2.2
Resultado Patrimonio
Resultado Explotacion Neto
Capital Ejercicio 2011 | Ejercicio 2011 | Individual
Denominacion Domicilio Actividad Titular Auditada % participacion| % control | Social (*) |Reservas (*) o *

NYESA GESTION S.L.U Bilbao Promocion Inm. [C)) no 100,00% 100,00% 19.107 86.126 (242.797) (93.785) (137.564)
(GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A. Barcelona Promocién Inm [C)) no 100,00% 100,00% 27.696 (11.865) (61.552) (50.562) (45.721),
PROMOCIONES INDUSTRIALES Y FINANCIERAS, S .A. Barcelona Promocién Inm @ no 100,00% 100,00% 2.860 (360) (24.069) (21.654) (21.569)
RAURICH CONDAL, .S.L. Barcelona Promocién Inm @y ((5) no 60,00% 100,00% 1.899 (1.755) (6.262) (3.519) (6.118),
RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L. Barcelona Promocién Inm (@) no 100,00% 100,00% 2.700 1.424 (9.054) (90) (4.930),
[CONSTRUCTORA INBESOS, S.A. Barcelona Construccion (4) no 100,00% 100,00% 300 (3.191) (359) (282) (3.250)|
NYESA SERVICIOS GENERALES S.L.U Bilbao Promocion de empresas (3) no 100,00% 100,00% 7.555  (109.715) (107.119) (7.105) (209.279)]
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA S.L.U. Zaragoza Promocién Inm (1) BDO 100,00% 100,00% 1.000 (80.330) (114.452) (35.030) (193.782)|
NYESA PROYECTOS URBANOS S.L. Bilbao Promocién Inm (1) no 100,00% 100,00% 100 (8.995) (16.528) (15.093) (25.423),
NYESA COSTAS.L.U Zaragoza Promocién Inm. 1) no 100,00% 100,00% 203 (14.114) (15.664) (14.507) (29.575),
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L. Barcelona Promocién Inm. 1) no 100,00% 100,00% 3 (11.431) (14.384) (10.883) (25.812),
INYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS S.L. Zaragoza Presta. Servicios 1) no 100,00% 100,00% 3 169 (5.906) (5.787) (5.734))
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS S.L.U. Zaragoza Expl. y Arrend Hotelero 1) no 100,00% 100,00% 503 (14.995) (19.714) (17.350) (34.206)
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U. Zaragoza Promocién Inm 1) no 100,00% 100,00% 3 7 (495) (475) (485))
INYESA EXPANSION, S.L.U. Bilbao Promocién Inm 1) no 100,00% 100,00% 3 (30) (587) (563) (614)|
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(*) Datos en miles de euros obtenidos de las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2011 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez
adaptados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Durante el ejercicio 2011, se ha producido la incorporacion al perimetro de
consolidacion de la sociedad dependiente Nyesa Construccién y Desarrollo, S.L.U.

Negocios Conjuntos:

Las sociedades aqui relacionadas, se dedican todas ellas a la promocién inmobiliaria y
han sido consolidadas por el método de integracién proporcional:

Resultado
Resultado | Explotacién | Patrimonio
% de % de Capital Ejercicio | Ejercicio 2011 Neto

Denominacién Domicilio Actividad Tit Auditada particip control Social (*) |Reservas | 2011 (% * Individual ()
NYESA INFANTES, S.L Pamplona  Promocion Inm. ) no 55,00% 50,00% 3 80 (35) ) 48]
HOSPES NYESA NAVARRA S.L. Barcelona  Expl. y Arrend Hotelero &) no 50,00% 50,000% 1.683 (381) (270) ®) 1.032
NYESA MELIA ZARAGOZA S.L. Zaragoza Expl. y Arrend Hotelero (1) PwcC 50,00% 50,00% 4.126 (68) (753) 693 3.305|
NYESA GENERICA S.L. Bilbao Promocion Inm. ) no 50,00% 50,00% 3 (608) (267) 828 (872)
LENGUA CLASICA PERSA, SR.L. Costa Rica  Industria en general y Promocién Inm. @) no 50,00% 50,00% 1 0 0 0 1]
NYESA COSTA RICA, S.A. CostaRica  Promocion Inm. @ no 50,00% 50,00% 1 (8.807) (3.025) (937) (11.831)
[GRUPO NIESA 21 S.L Madrid Promocién Inm. 1) no 50,00% 50,00% 12 7.002 (25) (25) 6.989
Yg‘éIDSFF?é(\;AYLIé(S)A:é?{EIiENgRAO INDUSTRIAL Barcelona Promocién Inm. (6] no 41,73% 50,00% 17.850 (6.815) (5.721) (4.531) 5.314
JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L. Barcelona  Promocion Inm. ) no 48,99% 50,00% 386 @377) (410) (38) (401))
INPA XXI, S.A. Barcelona Promocién Inm. (4) no 50,00% 50,00% 3.007 516 (6) 3) 3.517|

Denominaci6n Domicilio Actividad Tit. Ialsng:if/ci)dsagjees Activo no Activo Pasivo no Pasivo Dividendo
ordinarias (*) corriente (*) | corriente (*) | corriente (*) | corriente (*) *)

NYESA INFANTES, S.L Pamplona Promocién Inm. 1) 137 0 673 0 624 0
HOSPES NYESA NAVARRA S.L. Barcelona Expl. y Arrend Hotelero 1) 0 5.816 38 4.705 116 0
NYESA MELIA ZARAGOZA S.L. Zaragoza Expl. y Arrend Hotelero 1) 4.451 33.308 608 27.631 2.979 0|
NYESA GENERICA S.L. Bilbao Promocién Inm. 1) 0 30.389 3.232 28.128 6.364 0|
LENGUA CLASICA PERSA, S.R.L. Costa Rica  Industria en general y Promocién Inm. 2 0 1 1 1 1 0
NYESA COSTARICA, S.A. Costa Rica  Promocién Inm. (7) 0 0 31.916 38.552 5.196 0
GRUPO NIESA 21 S.L Madrid Promocién Inm. (€8] 0 0 4.235 0 4.079 0
\L’g‘giDSF}%g ﬁ%g;’égé&?g RA_O INDUSTRIAL Barcelona  Promocion Inm. @ 0 0 40.605 33.900 1382 0
JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L. Barcelona  Promocién Inm. 1) 0 0 11.600 11.907 94 0|
INPA XXI, S.A. Barcelona Promocion Inm. 4) 0 3.242 286 0 15 0|

(*) Datos en miles de euros obtenidos de las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2011 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez
adaptados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Entidades Asociadas:

En el cuadro siguiente se muestran las sociedades asociadas registradas por el método
de la participacion.
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Resultado

Inversion Resultado Explotacion Patrimonio
Bruta Capital Ejercicio 2011| Ejercicio 2011 [Neto Individual
Denominacion Domicilio Actividad Tit Auditada % de particip. | % de control | Individual (*) Social (¥) Reservas (*) *) *) *)
ASTRA, S.A. () Andorra Promocién Inm. 4) no 25,00% 25,00% 1.803 3.636 0 0 0 3.636

Ingre‘st‘Js delas Activo no Activo Pasivo no Pasivo .
actividades . " . " . " ! « | Dividendo (*)
Denominacion Domicilio Actividad Tit. ordinarias (*) corriente (*) | corriente (*) | corriente (*) | corriente (*)
ASTRA, S.A. (*) Andorra Promocién Inm. 4) 0 15.948 0 15.948 0 0|

(*) Datos en miles de euros obtenidos de las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2010 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez
adaptados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

El valor de la inversion a la cartera de Nyesa Valores Corporacién, S.A. es de cero
euros, puesto que la inversion se encuentra totalmente deteriorada (Véase Nota 8.2).

Sociedades de Inversion en Capital Variable (SICAV):

La siguiente Sociedad de Inversién en Capital Variable (SICAV) participada, se ha
incluido en el perimetro de consolidacién, mediante el método de integracion global:

Inversidn
R Eruta ¥alor
¥ de Individual Razonable
Denominacion Domicilio Actividad Titular participacion | % de control | (Miles euros])| [Miles euros)
TACURA INWEST, 5.4, SICAY Madrid Sociedad de Inversign | (3) 100,00% 100,00% 2.400 1.810

A mediados del mes de marzo de 2011, se produjo la venta en el mercado de las
acciones de Cartera Mudéjar, S.A. SICAV por un valor muy similar al valor de mercado
a cierre del ejercicio (Véase Nota 8.2).

Sociedades no incluidas del perimetro de consolidacion:

Las siguientes sociedades dependientes sin actividad no han sido incluidas del
perimetro de consolidacién por no representar un interés significativo, tanto individual
como en su conjunto, para la imagen fiel consolidada del Grupo, como podremos
observar a continuacion:
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L L Resultada
g Exp : | Parrimani
% de % de Total Active|  Total Capital Ejercicio 2011 | Ejercicio 2011 Heto
Deneminacién Domicilie Actividad Tit. Auditada aticip. control ] Pasivo () | Secial (') |Reservas () ] 'l Individual (")
Bascelona  Consultoria oW na 100.00% 100.00% [} 2 3 2] in 1 2]
Barcelona  Tretamiento Mag, * (4) na T4.00% T4.00% informacidn no disponible. si bien sociedsd inactha
Barcalo 4 na 1 134 260) 1 |
Bl {4) a o B 1 0
Ban 4 " 2 T 5 35) o
Barceions ) 1 0
Costa Rica P (L1} L ] ] 0 1
Costa Rica P (L] 3 1
A Porugel Promocien inm m L formacion no disponible
Bilbso Ocie Tom
Bilbao Ocio “m o 00.00% 100.00% 3 0 3 ] 0

(*) Datos en miles de euros obtenidos de las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2011 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez
adaptados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

(**) cifras a cierre del ejercicio 2010

Las sociedades filiales del Grupo, que desarrollan actividades relacionadas con el
negocio de la gestion de campos de golf (Inbesds Ocio, S.L.U., About Golf, S.L.U. y
Nalcar 2002, S.L.U. Vilalba Golf, S.L., asi como sus filiales), no han sido incluidas en el
perimetro de consolidaciéon. A continuacion se muestran los datos mas relevantes de
dichas sociedades:

Resultado
Resultado Explotacion Patrimonio
% de % de Capital Ejercicio 2011 | Ejercicio 2011 Neto
Denominacion Domicilio | Actividad Tit. Auditada particip. control Social (*) |Reservas (%) ) ) Individual (%)
INBESOS OCIO S.L. () Barcelona  Ocio (4 no 100.00% 100,00% 1645 (7.773) (19) (19) (6.147)
ABOUT GOLF S L. (™) Barcelona  Ocio " (4) no 100.00% 100.00% 209 (194) (6) (6) 9
GESTIO GOLF CAMBRILS S.L Barcelona  Ocio ()] no 33.30% 33.30% 18 (287) U] U] (276)
MNALCAR 2002 S L () Barcelona  Jardineria (4) y (6) no 100.00% 100,00% 334 (730) 2 2 (394)
VILALBA GOLF 5L (™) Barcelona  Ocio " (6) no 100,00% 100.00% 3.000 (2.005) (628) (628) 367
GERENCIA Y SISTEMAS PROFESIONALES DEL GOLF  Barcelona  Ocio ()] no 80.00% 80.00% 15 (20) 0 0 (5)

(*) Datos en miles de euros obtenidos de las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de 2010 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez
adaptados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

(**) Sociedades en fase de liquidacion

La razén por la cual se optd por no incluir en el perimetro de consolidacién todas las
sociedades anteriormente citadas, fue porque:

e La Direccion del Grupo no esta participando en la gestion de dichas sociedades,
puesto que el objetivo final de dichos concursos era su liquidacion, como de
hecho se esta produciendo. Toda la documentaciéon de indole fiscal est4 siendo
firmada por los administradores concursales, sin que haya ninguna participacion
por parte del Grupo en su confeccion.

e Asi mismo, segun nos informan los administradores concursales no han
procedido a la presentacion al Registro Mercantil de los estados financieros del
ejercicio 2010.
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Por los motivos anteriormente citados, cabe resefiar que de acuerdo a la NIC 27 parrafo
32, la Compaiiia no ostenta el control de sus participadas. Por otro lado, las magnitudes
de dichas sociedades no son significativas para la imagen fiel del Grupo.

El Grupo mantiene su politica respecto al deterioro de los activos financieros disponibles
para la venta de sociedades excluidas del perimetro de consolidacion. En
consecuencia, no se provisionan los excesos que sobre el coste de adquisicion puedan
darse como consecuencia del deterioro patrimonial de las mismas.

Por otro lado, el Grupo si ha reconocido parte del impacto que las sociedades
concursadas excluidas del grupo consolidable han tenido en el mismo, mediante el
registro de provisiones por posibles futuros pasivos financieros sobre los que se
garantizaba a dichas sociedades.

(1) Participada a través de Nyesa Servicios Generales, S.L.U.
(2) Participada a través de Nyesa Genérica, S.L.U.

(3) Participada a través de Nyesa Gestion, S.L.U.

(4) Participada a través de Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(5) Participada a través de Gestora del Besos, S.A.

(6) Participada a través de Inbesos Ocio, S.L.

(7)  Participada a través de Lengua Persa Clasica, S.R.L.

(8) Participada a través de Nyesa Costa Rica, S.R.L.

(A)  Nyesa Valores Corporacion, S.A. es la sociedad dominante legal, sin embargo a efectos econémicos se considera como una Sociedad Dependiente.
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4. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

El desglose del saldo de este epigrafe del Estado de Situacién Financiera Consolidado
al 31 de diciembre de 2011 y 2010 es:

Euros
Saldo al Salidas del Saldo al
01.01.2011 Adiciones Retiros perimetro Traspasos 31.12.2011
Aplicaciones informaticas 610.028 33.708 0 0 0 643.736
Opciones de compra 0) 0 0 0 0 0
Concesiones administrativas 1.898.191 0 0 0 0 1.898.191
Marcas 9.699 0 0 0 0 9.699
Total Coste 2.517.917 33.708 0 0 0 2.551.625
Aplicaciones informaticas (480.857) (62.887) 0 0 0 (543.743)
Opciones de compra 0 0 0 0 0 0
Concesiones administrativas 0 0 0 0 0 0
Marcas (8.338) (764) 0 0 0 (9.102)
Total amortizacion (489.195) (63.651) 0 0 0 (552.846)
Deterioros (25.453) 0 0 0 0 (25.453)
Valor neto 2.003.269 (29.943) 0 0 0 1.973.327
Euros
Saldo al Salidas del Saldo al
01.01.2010 Adiciones Retiros perimetro Traspasos 31.12.2010
Aplicaciones informaticas 578.611 31.417 0 0 0 610.028
Opciones de compra (0) 0 0 0 0 0
Concesiones administrativas 1.898.191 0 0 0 0 1.898.191
Marcas 9.699 0 0 0 0 9.699
Total Coste 2.486.500 31.417 0 0 0 2.517.917
Aplicaciones informéticas (423.471) (59.806) 0 0 2.420 (480.857)
Opciones de compra 0 0 0 0 0 0
Concesiones administrativas 0 0 0 0 0 0
Marcas (7.573) (766) 0 0 0 (8.338)
Total amortizacion (431.043) (60.572) 0 0 2.420 (489.195)
Deterioros (25.453) 0 0 0 0 (25.453)
Valor neto 2.030.004 (29.155) 0 0 2.420 2.003.269

La incorporacién mas relevante en los ejercicio 2011 y 2010 ha sido la inversion
realizada en aplicaciones informéaticas por 34 y 31 miles de euros respectivamente.

No se han producido retiros durante los ejercicios 2011 y 2010.

El cargo en el Estado de Resultado Global Consolidado del ejercicio 2011 y 2010 en
concepto de “Dotacién a la amortizacion” del Inmovilizado Intangible ha ascendido a 64
y 61 miles de euros respectivamente.

El importe de los activos intangible en explotacién totalmente amortizados a 31 de
diciembre de 2011 y 2010, ascendia a 544 y 536 miles de euros respectivamente.
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INMOVILIZADO MATERIAL

El movimiento habido en este capitulo del Estado de Situacién Financiera Consolidado
en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Euros

Saldo al Entradas del Saldo al
01.01.2011 Adiciones Retiros perimetro Traspasos 31.12.2011
Terrenos y Construcciones 25.688.191 0 (1.509.264) 0 0 24.178.927
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros 10.129.729 17.277 (41.127) 101.626 (2.241) 10.205.264

Otro inmovilizado 930.964 11.596 (405) 0 2241 944.396
Anticipos e inmovilizado en curso 25.515.121 498.565 0 0 0 26.013.686
Total Coste 62.264.006 527.438 (1.550.797) 101.626 0 61.342.274
Construcciones (2.425.784) (368.421) 136.477 0 0 (2.657.729)
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros (4.457.461) (829.346) 29.444 (847) (6.219) (5.264.429)
Otro inmovilizado (968.717) (50.844) 225 0 6.219 (1.013.117)

Anticipos e inmovilizado en curso 0 0 0 0 0 0
Total amortizacién (7.851.962) (1.248.612) 166.146 (847) 0 (8.935.274)
Deterioros (4.275.061) (4.306.840) 8.447 0 0 (8.573.455)
Valor neto 50.136.984 (5.028.014) (1.376.204) 100.779 0 43.833.544
Euros

Saldo al Entradas del Saldo al
01.01.2010 Adiciones Retiros perimetro Traspasos 31.12.2010
Terrenos y Construcciones 26.055.256 0 (366.383) 0 (683) 25.688.191
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros 9.928.625 496.847 (295.518) 0 (225) 10.129.729

Otro inmovilizado 935.585 12.905 (17.526) 0 0 930.964
Anticipos e inmovilizado en curso 28.276.071 1.565.608 0 0 (4.326.558) 25.515.121
Total Coste 65.195.537 2.075.361 (679.426) 0 (4.327.465) 62.264.006
Construcciones (2.053.800) (379.490) 7.506 0 0 (2.425.784)
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros (3.742.203) (801.383) 103.429 0 (17.303) (4.457.461)
Otro inmovilizado (915.523) (53.194) 0 0 0 (968.717)

Anticipos e inmovilizado en curso 0 0 0 0 0 0

Total amortizacién (6.711.526) (1.234.067) 110.935 0 (17.303) (7.851.962)
Deterioros (2.871.080) (1.403.982) 0 0 0 (4.275.061)
Valor neto 55.612.931 (562.688) (568.491) 0 (4.344.768) 50.136.984

Los movimientos incluidos en esta rdbrica durante los ejercicios 2011 y 2010,
corresponden fundamentalmente a los siguientes conceptos:

Adiciones por las inversiones realizadas durante el ejercicio 2011 han ascendido
a 527 miles de euros, siendo en el ejercicio 2010 de 2.075 miles de euros. Las
principales inversiones realizadas en los ejercicios 2011 y 2010, corresponden a
las obras ejecutadas para la construccién de un parking de rotacion sito en
Barcelona que ascienden a 499 y 1.449 miles de euros, respectivamente.

En cuanto a los retiros registrados en el ejercicio 2011, la mayor parte
corresponden a la transmisién de dos locales comerciales por parte de una
sociedad participada por el Grupo, habiéndose obtenido en la operacion una
importante plusvalia. EI movimiento producido para este mismo concepto en el
ejercicio 2010, se produjo por la venta de una oficina comercial, asi como la baja
de varias instalaciones técnicas consecuencia del traslado de la sede central del
Grupo.
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e En lo que se refiere a los traspasos, en 2011 no son significativos, sin embargo
los realizados en el ejercicio 2010, corresponden principalmente, a los de unos
terrenos situados en la provincia de Sevilla por importe de 4.327 miles de euros
de la partida de “Anticipos e inmovilizado en curso” a “Existencias”, por ser
finalmente un suelo que no va a tener un uso de terciario.

e Las entradas en el perimetro, corresponden al inmovilizado que la sociedad
Nyesa Construccion y Desarrollo, S.L.U. ha aportado al Grupo, a través de su
inclusién en el perimetro de consolidacion.

e Las adiciones por dotacién a la amortizacién han sido durante los ejercicios 2011
y 2010 de 1.249 y 1.234 miles de euros respectivamente.

e El Grupo ha realizado pruebas de deterioro mediante la valoracién de sus activos
por un experto independiente (Nota 2.3.c y Q) al cierre de los ejercicios 2011 y
2010, contabilizandose las correspondientes “Pérdidas por deterioro”, si el valor
razonable era menor que el coste neto del activo. En el ejercicio 2010 se
registraron un total de 1.404 miles de euros en concepto de “Pérdidas por
deterioro”, de los que 434 miles de euros corresponden al deterioro de un hotel
en explotacion ubicado en Zaragoza y 970 miles de euros al deterioro de dos
suelos terciarios situados en la provincia de Barcelona. Sin embargo en el 2011
se han registrado unas “Pérdidas por deterioro” de 4.307 miles de euros de los
que 526 miles de euros corresponden al hotel en explotaciébn ubicado en
Zaragoza, 284 miles de euros a un parking en rotacion que todavia no ha
comenzado a funcionar, .3.341 miles de euros al deterioro de dos suelos
terciarios situados en la provincia de Barcelona y el resto esto 439 miles de
euros a las diferentes instalaciones, mobiliario y otro inmovilizado realizadas en
las antiguas oficinas de las compafiias que conforman el Grupo.

El importe de los gastos financieros capitalizados en los ejercicios 2011 y 2010,
asciende a 0 y 218 miles de euros respectivamente.

El importe de los activos materiales en explotacion totalmente amortizados a 31 de
diciembre de 2011 ascienden a 1.568 miles de euros (a 31 de diciembre de 2010 es de
1.434 miles de euros).

El Grupo tiene formalizadas pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que
estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles
reclamaciones que se le puedan presentar por el ejercicio de su actividad, entendiendo
gue dichas pélizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

La préctica totalidad del inmovilizado material responde en garantia de financiacion
bancaria concedida al Grupo, como consecuencia del proceso de refinanciaciéon que
esta llevando a cabo (Véase la Nota 13).

Adicionalmente, y a causa de dos litigios con terceros cuyas reclamaciones ascienden a
299 y 52 miles de euros (habiendo sido registrados los pasivos en el Estado de
Situacién Financiera) existen sobre diversas fincas del Grupo (cuyo valor neto conjunto
es de 4.627 miles de euros) anotaciones preventivas de embargo hasta que dichos
procedimientos judiciales sean resueltos.
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El importe en libros de las instalaciones y equipos del Grupo incluye un importe de 54
miles de euros (95 miles de euros en 2010) en relacién con activos adquiridos en
régimen de arrendamiento financiero.

Todos los activos recogidos en el inmovilizado material se encuentran localizados en
Espana.

6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El movimiento habido en este capitulo del Estado de Situacién Financiera Consolidado
en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Euros
Inversiones Inmobiliarias
Ejercicio 2011
Saldo al Variacion Valor Saldo al
01.01.2011 Adiciones Retiros Traspasos Razonable 31.12.2011
Total coste 57.359.530 0 0 0 0 57.359.530
Ajuste a valor razonable (3.977.530) 0 0 0 (5.464.000) (9.441.530)
Valor neto 53.382.000 0 0 0 (5.464.000) 47.918.000
Euros
Inversiones Inmobiliarias
Ejercicio 2010
Saldo al Variacion Valor Saldo al
01.01.2010 Adiciones Retiros Traspasos Razonable 31.12.2010
Total coste 62.438.209 188.216 (5.267.577) 683 0 57.359.530
Ajuste a valor razonable 1.089.791 0 (1.085.321) 0 (3.982.000) (3.977.530)
Valor neto 63.528.000 188.216 (6.352.898) 683 (3.982.000) 53.382.000
Las inversiones inmobiliarias se registran por su valor razonable, que se ha determinado
en base a las valoraciones realizadas por SAVILLS a 31 de diciembre del 2011y a 31
de diciembre de 2010 (Véase Nota 2.3.f))
Las inversiones inmobiliarias que el Grupo mantiene para su arrendamiento al cierre del
ejercicio 2011 son las siguientes:
Valor ( miles de Carga hipoteca
Localidad Tipologias m?/ unidades euros) (miles de euros) Tasa descuento Exit Yield
Sevilla Hotel 4* 331 33.453 40.829 8,00% 6,00%
Bilbao Residencia 142 6.357 6.169 10,00% 7,85%)
Zaragoza Oficinas 1181 m2 1.294 1.689 rentas 10,00%
Sant Adria del Besos pisos alquiler 302 m2 698 0| 7,00% n/a
Barcelona Locales renta 189 m2 258 0 10,00%, n/aj
Barcelona Plazas parking 5 plazas 142 0| valor venta comparativo n/a
Barcelona Oficinas (*) 777,68 m2 2.923 0 valor venta comparativo n/a
Barcelona Oficinas (*) 623,79 m2 1.354] 325 valor venta comparativo n/a
Sant Adria del Besos Locales+pisos 902 m2 1.439 878 valor venta comparativo n/al
Total 27.918 79.890

(*) Activos en garantia del préstamo sindicado de 30 millones de euros concedido al Grupo

El método de valoracion utilizado por SAVILLS a 31 de diciembre de 2011 ha sido con
caracter general, el de descuento de flujos de caja de acuerdo con las condiciones
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financieras que existen en cada uno de los contratos que se tienen firmados con los
arrendatarios. Los flujos y rentas generados asi como el valor residual estimado, han
sido descontados a una tasa que descuenta el riesgo implicito de la capacidad de las
sociedades arrendatarias de los inmuebles de hacer frente a los pagos pactados, tal y
como se detalla en el cuadro anterior. Por otro lado, para los activos que no se
encuentran alquilados, se ha utilizado para la valoracion, el método de comparacion
consistente en la realizacién de un estudio de mercado de productos similares en el
entorno del activo a valorar.

En el caso concreto de los activos anteriormente citados (Hotel de Sevilla y Residencia
de Bilbao), el Grupo tiene alquilados a terceros (Sol Meli4, S.A. y SAR Quavitae, S.A.
respectivamente) por los que percibe las rentas mensuales estipuladas con cada uno de
ellos, en sus respectivos contratos de arrendamiento. En ninguno de estos casos, el
Grupo se ocupa de la gestion de la explotacién de los citados activos.

A finales del ejercicio 2010, se produjo la transmision de un Hotel de cuatro estrellas
situado en la provincia de Girona por un monto de 5,5 millones de euros.

El detalle de los ingresos y los gastos operativos directos asociados a las inversiones
inmobiliarias es el siguiente:

Euros
2011 2010
Ingresos Operativos 3.094.779 2.821.257
Gastos Operativos (242.387) (236.597)

La Direccion del Grupo esta haciendo las gestiones oportunas para conseguir arrendar
los activos, que a fecha de formulacién, se encuentran libres de inquilinos, con el objeto
de rentabilizar las inversiones realizadas en los mismos. Los activos que se encuentran
en esta situacion, son poco relevantes con respecto al montante global de este epigrafe.

Adicionalmente, y a causa de las demandas recibidas principalmente de tres entidades
financieras que hasta el momento no han suscrito el acuerdo de refinanciacién, existen
sobre diversas plazas de parking (cuyo valor neto conjunto es de 142 miles de euros) y
sobre las oficinas mencionadas en el cuadro anterior (cuyo valor neto conjunto es de
4.277 miles de euros), anotaciones preventivas de embargo de 4.000 y 1.427 miles de
euros respectivamente.
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7. ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

El desglose de los activos financieros es el siguiente:

Activos Financieros
Mantenidos para negociar

Otros Activos Financieros a
VR con cambios en PyG

Activos Financieros
disponibles para la venta

Préstamos y partidas a
cobrar

Inversiones mantenidas
hasta vencimiento

Total

2011 2010

2011 2010

2011 2010

2011 2010

2011

2010

2011

2010

Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Derivados

Otros Activos Financieros

Largo plazo / No corrientes

Instrumentos de patrimonio
Valores representativos de deuda
Derivados

Otros Activos Financieros

Corto plazo / Corrientes

Total Activo Financiero

1.866.557 2.841.612]

20.000]

18.504.488] 18.210.305

12.192]

30.123]

1.866.557
0
0
18.516.680

2.841.612

20.000]
0
18.240.428

0| 0)

1.866.557 2.861.612

18.504.488| 18.210.305

12.192)

30.123

20.383.238

21.102.040

3.006] 3.885)

1.910.400 1.759.200

553.242 3.023.050]

303.977|

1.042.014]

1.913.406
0
0
857.219)

1.763.085
0
0
4.065.064

3.006 3.885]

1.910.400 1.759.200

0| 0|

553.242] 3.023.050

303.977

1.042.014

2.770.624]

5.828.149

3.006 3.885]

1.910.400| 1.759.200

1.866.557 2.861.612

19.057.730]  21.233.355

316.169

1.072.137

23.153.862

26.930.189

En “Otros Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”
figura en el activo corriente en 2011 un importe de 1.910 miles de euros que
corresponde a la integracién de una de las dos Sociedades de Inversién en Capital
Variable (SICAV) de acuerdo a la informacién que se muestra en la Nota 3. La
evolucién de la SICAV ha sido favorable en el presente ejercicio, puesto que al cierre
del ejercicio anterior se reflejaba un valor de 1.759 miles de euros.

En “Activos financieros disponibles para la venta” se incluyen principalmente en el
presente ejercicio y dentro del activo no corriente, un importe de 1.867 miles de euros
(2.305 miles de euros en el ejercicio anterior) en concepto de acciones de una sociedad
gue cotiza en un mercado secundario europeo, con las que se tiene intencion de
permanencia en el capital con el objetivo de en un futuro poder conseguir acuerdos
comerciales. El importe del deterioro a cierre del ejercicio 2011 de este activo es de
8.433 miles de euros (7.995 miles de euros en el ejercicio anterior), de los que 438 miles
de euros se correspondieron con el deterioro registrado en el ejercicio, habiendo sido
imputados netos de impuestos directamente contra el patrimonio del Grupo. El resto se
corresponden principalmente con sociedades que han sido excluidas del perimetro de
consolidacion de acuerdo a lo comentado en la Nota 3. Adicionalmente y también
incluido en este epigrafe en el ejercicio 2010, una de las sociedades del Grupo, realiz6
varios desembolsos por importe total de 460.255,95 euros segun un acuerdo firmado en
2006 para el ejercicio de la opcién de compra del 100% de la sociedad Villarias 90, S.L.
El importe total del dicho compromiso actualizado ascendia a 4.808 miles de euros. El
Grupo ha registrado la correspondiente pérdida de dicho anticipo dado que al cierre del
ejercicio fue revocada dicha opcién por parte del concedente al no haberse realizado los
desembolsos establecido en los plazos fijados en el contrato de opcién. Por otro lado
destacar, que con posterioridad al cierre del ejercicio, las acciones de la citada sociedad
gue cotiza en un mercado secundario europeo han sido realizadas por la entidad
financiera que las tenia pignoradas en garantia de un crédito. El importe de la ejecucion
ha sido de 1.867 miles de euros.

Péagina 45



NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y Sociedades Dependientes
Memoria Consolidada correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2011

“Préstamos y partidas a cobrar” no corrientes figuran en el ejercicio 2011, por un importe
de aproximadamente 18,5 millones de euros, y recogen los excesos de financiacién con
respecto a los socios de las sociedades multigrupo, por aportaciones realizadas y que
no se eliminan en el proceso de consolidacién por importe de 18,1 millones de euros
ademas de otras cuentas a cobrar con terceros, principalmente por fianzas entregadas.
En el ejercicio anterior, el importe proveniente de la consolidacién de las sociedades
multigrupo era 17,6 millones de euros y el crédito con sociedades vinculadas era de 293
miles de euros, siendo el resto saldo con terceros.

En el epigrafe de “Préstamos y partidas a cobrar” del activo corriente, en el ejercicio
2010 figuraban los créditos concedidos a una sociedad para la intermediaciéon en la
compra de terrenos por 2.197 miles de euros, y el resto correspondia a cuentas a cobrar
surgidas en el proceso de consolidacion con socios de las sociedades multigrupo y con
terceros. Durante el ejercicio 2011, dichos créditos para la intermediacion han sido de
deteriorados por importe de 1.723 miles de euros.

A su vez, en el activo financiero corriente figuran activos financieros netos por importe
de 2.279 miles de euros, de los que 1.910 miles de euros responden en garantia de un
préstamo otorgado por una entidad financiera (9 millones de principal) que a fecha
actual se encuentra vencido, y 369 miles de euros garantizan basicamente el servicio a
la deuda financiera tras la refinanciacién realizada por el Grupo.

El detalle de la evoluciéon de los deterioros tanto del activo financiero no corriente como
del activo financiero corriente, ha sido como sigue:

Deterioro de Activos Financieros no corrientes:

Saldo a Correccién Saldo a
31/12/2010 valorativa por 31/12/2011
deterioro
Activos Financieros Mantenidos para Negociar 0 20.000 20.000
Activos Financieros disponibles para la venta 7.994.913 438.496 8.433.409
Préstamos y Partidas a Cobrar 0 93.278 93.278
Total deterioro de valor 7.994.913 551.774 8.546.687
Saldo a Correccién Saldo a
01/01/2010 valorativa por 31/12/2010
deterioro
Activos Financieros disponibles para la venta 7.828.734 166.178 7.994.913
Total deterioro de valor 7.828.734 166.178 7.994.913
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Deterioro de Activos Financieros corrientes:

Saldo a Correccién Saldo a
31/12/2010 valorativa por 31/12/2011
deterioro
Activos Financieros Mantenidos para Negociar 0 344.864 344.864
Otros Activos Financieros a VR con cambios en PyG 640.800 (151.200) 489.600
Préstamos y Partidas a Cobrar 0 1.936.333 1.936.333
Inversiones Mantenidas hasta vencimiento 0 576.000 576.000
Total deterioro de valor 640.800 2.705.997 3.346.797
Saldo a Correccién Saldo a
01/01/2010 valorativa por 31/12/2010
deterioro
Otros Activos Financieros a VR con cambios en PyG 472.800 168.000 640.800
Total deterioro de valor 472.800 168.000 640.800
El desglose de los pasivos financieros es el siguiente:
Ot\r/(:cpoisgg_:t:?sazsgrycg a Débitos y partidas a pagar Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Deudas con entidades de créditos 78.636.974 105.173.267 78.636.974 105.173.267
Obligaciones y otros valores negociables 0 0
Derivados 0 0
Otros Pasivos Financieros 6.347.141 11.133.327 6.347.141 11.133.327
Largo plazo / No corrientes 0 0 84.984.115| 116.306.594 84.984.115| 116.306.594
Deudas con entidades de créditos 441.429.117 400.799.824 441.429.117 400.799.824
Obligaciones y otros valores negociables 0 0
Derivados 6.486.197, 6.486.197 6.486.197, 6.486.197
Otros Pasivos Financieros 6.113.573 2.859.314 6.113.573 2.859.314
Corto plazo / Corrientes 6.486.197 6.486.197| 447.542.690| 403.659.138| 454.028.887| 410.145.335
Total Pasivo Financiero 6.486.197 6.486.197| 532.526.805| 519.965.732] 539.013.002| 526.451.929

Las principales evoluciones de la deuda con entidades de crédito y derivados se
explican en la Nota 13.

En “Débitos y partidas a pagar” no corrientes en “Otros pasivos financieros” se incluye,
principalmente, la financiacién recibida de sociedades vinculadas o de los accionistas
de referencia (3,8 millones de euros) y los saldos a pagar consecuencia de la
integracién de las sociedades multigrupo (0,7 millones de euros) (Véase Nota 28) y
pasivos financieros por cuentas a pagar a largo plazo a proveedores de compras de
terrenos (1,4 millones de euros aproximadamente). El saldo restante corresponde a
pasivos financieros mantenidos con terceros. La disminucién en aproximadamente 5,5
millones de euros con respecto al ejercicio anterior se ha debido principalmente, a la
disminucion en la integracién del pasivo financiero de una sociedad por integracion
proporcional (2 millones de euros aproximadamente), compensacion acordada de
saldos deudores y acreedores que se ha realizado con partes vinculadas a finales
trimestre de 2011 (1,2 millones de euros), y el resto fundamentalmente a la clasificacion
de unos pasivos financieros corrientes.
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En “Débitos y partidas a pagar” corrientes en “Otros pasivos financieros” se incluyen
deudas con partes vinculadas por importe de 3,1 millones de euros (Véase_Nota 28) y
deudas surgidas consecuencia de la integracion de las sociedades multigrupo por
importe de aproximadamente 2,4 millones de euros (1,8 millones de euros en el ejercicio
anterior). El resto corresponde a saldos a pagar con terceros. El aumento con respecto
al ejercicio anterior de 3.257 miles de euros, se ha debido principalmente a la
incorporacion de los intereses que se han devengado de las garantias que el accionista
de referencia de la dominante legal presta, y que han ascendido a casi 2,7 millones de
euros, y a la reclasificacion como corriente de un saldo que figuraba en el ejercicio
anterior como no corriente.

8. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y PASIVOS
ASOCIADOS E INVERSIONES APLICANDO EL METODO DE LA
PARTICIPACION

8.1 Activos no corrientes mantenidos para la venta y pasivos asociados

Durante los ejercicios 2011 y 2010 el Grupo no ha clasificado ningan activo no corriente
como mantenido para la venta, puesto que no tiene intencién de desinvertir ningdn
activo no corriente en el corto plazo.

8.2 Inversiones aplicando el método de participacion

El detalle de la “Inversiones aplicando el método de participacion” es el siguiente:

Euros
2011 2010
Inversion Deterioro Valor Neto Inversion Deterioro Valor Neto
Contable Contable
ASTRA, S.A. 1.803.036 (1.803.036) 0 1.803.036 (1.803.036) 0
Cartera Mudéjar, S.A. SICAV 0 0 0 3.592.908 (1.678.083) 1.914.825
Saldo al 31 de diciembre 1.803.036 (1.803.036) 0 5.395.944 (3.481.119) 1.914.825

En el primer semestre del ejercicio 2011, se han liquidado la totalidad de las
participaciones de la Cartera Mudéjar, S.A. SICAV, que figuraban pignoradas en
garantia de un préstamo de 9 millones de euros, por un valor de 1.932 miles de euros.
El impacto en la Estado de Resultado Global de dicha transmisién de participaciones ha
sido de 17 miles de euros.
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9. EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2011 y 2010 es la siguiente:

Euros
2011 2010

Terrenos y solares 243.044.602 242.287.231
Obras en curso 49.887.478 70.908.387
Obras terminadas 109.277.009 96.612.721
Otros Aprovisionamientos 73.221 79.768
Anticipos a Proveedores 221.350 2.298.991
Deterioros (105.094.072) (45.546.536)
Saldo al 31 de diciembre 297.409.587 366.640.563

El Grupo tiene comprometidas practicamente la totalidad de sus existencias en garantia
del pago de sus deudas, como consecuencia del proceso de refinanciacion que esta
llevando a cabo. Ver Nota 13.

Adicionalmente, y a causa de varios litigios con terceros cuyos importes ascienden a un
total de 7.616 miles de euros (Véase Nota 31), existen sobre diversas fincas del Grupo
(cuyo valor neto conjunto es de 98.614 miles de euros) anotaciones preventivas de
embargo hasta que dichos procedimientos judiciales sean resueltos.

Durante el ejercicio 2011 no han sido activados intereses como mayor valor de las
existencias, ascendiendo en el ejercicio 2010 a 1.130 miles de euros.

El Grupo tiene compromisos con terceros con origen en operaciones de permuta de
ejercicios anteriores por importe aproximado de 1.440 miles de euros.

Los compromisos firmes de venta a cierre del ejercicio 2011 contraidos por el Grupo,
ascienden a 9.981 miles de euros (16.339 miles de euros en el ejercicio anterior), y
corresponden a los contratos firmados con terceros por la venta principalmente de
viviendas. Por otro lado, los compromisos firmes de compra a cierre del ejercicio 2011
ascienden a 774 miles de euros (13.974 miles en el ejercicio anterior), y corresponden a
los contratos firmados con terceros para la compra de un terrenos en Toledo siendo los
plazos de pago previstos a finales de junio del afio 2012. Dada la situacién del Grupo en
general y de la optante en general, no ha sido ejercida la opcién de compra de los
mismos, habiendo sido registrado un deterioro por las cantidades entregadas en los
presentes estados financieros. Adicionalmente, tiene concedidos 1.112 miles de euros
de anticipos a terceros para la compra de terrenos, y dado la situacién general del
mercado inmobiliario y la situacién particular del Grupo, se ha procedido al deterioro de
dichos anticipos.

En principio, la rubrica “Terrenos y solares” no seria realizable en los proximos doce
meses, dado que recoge suelos en diferente fase de desarrollo urbanistico.

La Sociedad ha realizado pruebas de deterioro de sus existencias mediante la
valoracién de sus activos realizada por un experto independiente (SAVILLS) al cierre de
los ejercicios 2011 y 2010 (Véase Nota 2.3.i)). En su caso se han contabilizado las

Péagina 49



NYEIAVALORESCORFORACIO

NYESA VALORES CORPORACION, S.A.y Sociedades Depndietes
Memoria Consolidada correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2011

correspondientes “Pérdidas por deterioro” si el valor razonable era menor que el coste
del activo, habiéndose contabilizado en los ejercicios 2011 y 2010 unas pérdidas
acumuladas de 99,6 y 45,5 millones de euros respectivamente.

10. DEUDORES COMERCIALES, EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS

El epigrafe “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” a 31 de diciembre de 2011
incluye importes a cobrar procedentes de la venta de bienes por un valor neto de 1.968
miles de euros (3.787 miles de euros en 2010).

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” muestran la tesoreria del
Grupo. El importe en libros de estos activos se aproxima a su valor razonable.

11. PATRIMONIO NETO

11.1 Capital Social

Al 31 de diciembre de 2011, el capital social de la Sociedad esta representado por
162.329.555 acciones nominales y representadas por anotaciones en cuenta de 1,20
euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones
gozan de iguales derechos politicos (salvo los que se mencionaran a continuacién) y
econémicos.

Esta admitido a cotizacién oficial la totalidad del capital de la Sociedad, en los mercados
bursétiles de Madrid y Barcelona.

Con fecha 31 de julio del 2008 se elevo a publico el acuerdo de Ampliacion de Capital
tomado por la Junta General de Accionistas con fecha 30 de mayo de 2008. En dicha
Junta General se acordd ampliar el capital social en 173.271.420 euros, con una prima
de emision de 489.728.580 euros, mediante la emision y puesta en circulacion de
144.392.850 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros de valor nominal cada una de
ellas, pertenecientes a la misma clase de acciones en circulacién y con idéntico
contenido de derechos. Dicha ampliacién fue inscrita en el Registro Mercantil de
Barcelona el 2 de septiembre de 2008, donde la Dominante Legal tenia su domicilio en
esa fecha. En fecha de 17 de octubre de 2008, el Consejo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, adoptd el acuerdo suspender los derechos politicos de las
acciones de D. José Luis Bartibas Larragay, D. José Luis Bartibas Herrero, D. Carlos
Bartibas Herrero, D. Roberto Bartibas Herrero, Inversién en Activos Urbanos, S.L. y El
Tajaderdon, S.L., hasta la realizacion por los mismos, de una oferta plblica de
adquisicion sobre la totalidad de las acciones de la sociedad, operacién que a la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales aun no se ha llevado a cabo.
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Durante el ejercicio 2011 se han producido cuatro ampliaciones de capital que han
supuesto la emision de 4.692.334 nuevas acciones de 1,20 euros de valor nominal. Asi
pues, el capital total suscrito y desembolsado a 31 de diciembre del 2011 por GEM
asciende a 14.492.046 euros con una prima de emisioén de 5.376.751 euros.

Estas ampliaciones se enmarcan dentro del contrato suscrito el 16 de abril con GEM
Capital SAS y GEM Global Yield Fund Limited relativo a una operacion de linea de
capital conforme a la cual la Sociedad tendra el derecho, pero no la obligacién, de
requerir de GEM que suscriba, uno o varios aumentos del capital social por un importe
global de hasta un maximo de cien millones de euros, durante un periodo de tres afios a
contar desde la fecha de su firma.

Cabe sefalar que el contrato suscrito con GEM Capital SAS y GEM Global Yield Fund
Limited prevé la posibilidad de resolver el contrato de forma anticipada a su vencimiento
en el caso que la Sociedad estuviera suspendida de cotizacion durante mas de 5 dias
consecutivos o bhien fuera declarada en concurso de acreedores. No obstante, a este
respecto, cabe destacar que a pesar de la suspension de la cotizacién de las acciones
de la Sociedad desde el pasado 29 de septiembre de 2011, y de la posterior declaracion
del concurso, el pasado 14 de marzo de 2012, ninguna de las Partes ha denunciado la
resolucion del mismo. Adicionalmente, GEM ha transmitido a la Direccion de la
Sociedad su intencién de adaptar el contrato a las nuevas circunstancias, a los efectos
de continuar realizando las ampliaciones de capital pendientes e incluso su interés en la
ampliacién de la cantidad inicialmente prevista y de sus plazos para su materializacion.

A fecha de cierre de ejercicio, el grupo de accionistas de referencia (Grupo Familiar
Bartibas), directa o indirectamente a través de sus propietarios, detentaba el 71,79% del
capital de la Sociedad. De dicho porcentaje, aproximadamente el 50% se encontraba
pignorado como garantia de obligaciones de la Sociedad o de su Grupo.

A fecha de formulacibn de las presentes cuentas anuales, el porcentaje en el
accionariado del Grupo Familiar Bartibas ha disminuido en un 21,03%, como
consecuencia del acuerdo transaccional realizado con Riberalia Servicios Generales,
S.L.U. de acuerdo a como se explica en la Nota 36.

La distribucion del capital de la Sociedad a fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales, es como sigue:
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I %
Accionistas - .
participacién

D. José Luis Bartibas Larragay (*) 0,15%
D. José Luis Bartibas Herrero (*) 5,57%
D. Carlos Bartibas Herrero (*) 0,86%
D. Roberto Bartibas Herrero (*) 0,10%
Inversidn en Activos Urbanos, S.L. (*) 42 97%
El Tajaderdn, S.L. (*) 1,12%
Riberalia Servicios Generales, S.L. 21,03%
Resto accionistas 28,21%

100,00%|

(*) Propiedad de los mismos accionistas de referencia.

Los movimientos de este epigrafe en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
Consolidado del ejercicio 2011 corresponden a las citadas ampliaciones de capital
suscritas por GEM en dicho ejercicio.

Es importante tener en cuenta, de acuerdo con la NIIF 3, que a todos los efectos
contables, la Dominante Econdmica integra los activos y pasivos de la Dominante Legal
a valor razonable, sin embargo el capital social del Grupo sera siempre el capital social
de la Dominante Legal.

11.2 Primade emisiéon

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas 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. Los
movimientos registrados durante el ejercicio 2011 en este epigrafe ascienden a 1.636
miles de euros y corresponden a la prima de emision relativa a las nuevas acciones
suscritas por GEM durante el ejercicio 2011.

11.3 Reservas

> Reservalegal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe
destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a 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
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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.

La Sociedad Dominante Legal del Grupo (Nyesa Valores Corporacion, S.A.) no tiene
totalmente la Reserva Legal, consecuencia de las ampliaciones de capital realizadas en
los ejercicios 2008 y 2011. El saldo de la misma asciende a 1.450 miles de euros.

La Sociedad Dominante Econémica del Grupo (Nyesa Gestion, S.L.U.) tiene dotada en
su totalidad la Reserva Legal por importe de 3.821 miles de euros, incluida en el
epigrafe “Reservas” del Estado de Situacién Financiera Consolidado adjunto.

» Otras Reservas

Se trata de las reservas legales de las sociedades dependientes y de otras reservas de
libre disposicién, salvo en el supuesto de que el valor del patrimonio neto contable
fuera, o resultara a consecuencia del reparto, inferior al capital social.

11.4 Ganancias Acumuladas

Las “Ganancias Acumuladas” corresponden a los resultados acumulados en el proceso
de consolidacion de la Dominante Econémica desde su primera consolidacion. En el
siguiente cuadro se muestra la evolucién de las “Ganancias Acumuladas” por cada una
de las sociedades que forman parte del perimetro de consolidacion.
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Ganancias Acumuladas

Resultados Ejerc. Anteriores

Total
Resultados Saldo a movimientos Saldo a Ganancias
2011 31.12.10 ejercicio 2011 31.12.11 Acumuladas
NYESA GESTION, S.L.U. (11.141.390) | (32.343.543) (306.947) (32.650.490) | (43.791.880)
NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. (8.561.384) 3.577.955 0 3.577.955 (4.983.429)
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L.U. (23.754.671) | (14.290.598) 0 (14.290.598) | (38.045.270)
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.U. (4.150.131) (14.364.015) 0 (14.364.015) (18.514.146)
NYESA COSTA, S.L.U. (8.172.591) (12.170.818) 0 (12.170.818) | (20.343.410)
NYESA PROYECTOS URBANOS,S.L.U. (3.559.423) (6.303.389) 0 (6.303.389) (9.862.812)
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS, S.L.U. (2.968.125) (7.295.129) 0 (7.295.129) (10.263.253)
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U. (10.053.861) | (12.702.835) 0 (12.702.835) | (22.756.696)
NYESA GENERICA, S.L.U. (375.093) (1.687.562) 0 (1.687.562) (2.062.655)
NYESA EXPANSION S.L.U. (562.882) (30.352) 0 (30.352) (593.234)
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U. (1.349.397) 0 6.589 6.589 (1.342.808)
VILADECAVALLS PARK CENTRO LOGISTICO Y COMERCIAL, S.A. (2.387.057) (2.221.284) 0 (2.221.284) (4.608.341)
JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L. (200.744) (902.533) 0 (902.533) (1.103.278)
GRUPO NYESA 21, S.L. (3.439.191) 3.511.518 22.664 3.534.182 94.991
NYESA MELIA ZARAGOZA, .S.L. (592.475) (3.800.477) 0 (3.800.477) (4.392.952)
HOSPES NYESA NAVARRA, S.L. (134.500) (263.048) 0 (263.048) (397.548)
NYESA INFANTES (19.318) 70.062 (12.538) 57.524 38.206
NYESA VALORES CORPORACION S.A. (2.204.991) (31.306.765) (780.345) (32.087.110) | (34.292.101)
GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A.U. (33.351.992) | (24.724.089) 0 (24.724.089) | (58.076.081)
PROMOCIONES INDUSTRIALES Y FINANCIERAS, S.A.U. (120.773) 20.924 0 20.924 (99.849)
RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L.U. (213.900) (224.036) 0 (224.036) (437.936)
RAURICH CONDAL, S.L. (2.965.143) (2.146.367) 0 (2.146.367) (5.111.510)
INPA XXI, S.L. (6.138) (10.246) 0 (10.246) (16.384)
CONSTRUCTORA DEL BESOS, S.A.U. (281.914) (381.893) 0 (381.893) (663.807)
Total (120.567.084) | (159.988.521) | (1.070.577) | (161.059.099) | (281.626.183)
(*) Sociedades cuyas participaciones han sido transmitidas. Ver Nota 3.c de la memoria
Euros

Ganancias Acumuladas

Resultados Ejerc. Anteriores

Total
Resultados Saldo a movimientos Saldo a Ganancias
2010 31.12.09 ejercicio 2010 31.12.10 Acumuladas

NYESA GESTION, S.L.U. (4.249.109) | (28.094.434) 0 (28.094.434) | (32.343.543)
NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. (4.855.222) 8.433.178 0 8.433.178 3.577.955
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L.U. (7.533.950) (6.756.648) 0 (6.756.648) (14.290.598)
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.U. (3.295.419) (11.068.596) 0 (11.068.596) (14.364.015)
NYESA COSTA, S.L.U. (540.700) (11.630.118) 0 (11.630.118) | (12.170.818)
NYESA PROYECTOS URBANOS,S.L.U. (1.905.491) (4.397.898) 0 (4.397.898) (6.303.389)
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS, S.L.U. (2.872.674) (4.422.455) 0 (4.422.455) (7.295.129)
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U. (2.392.189) (10.310.646) 0 (10.310.646) (12.702.835)
NYESA GENERICA, S.L.U. (476.784) (1.191.442) (19.336) (1.210.778) (1.687.562)
NYESA EXPANSION S.L.U. (29.107) 0 (1.245) (1.245) (30.352)
VILADECAVALLS PARK CENTRO LOGISTICO Y COMERCIAL, S.A. (491.257) (1.730.027) 0 (1.730.027) (2.221.284)
JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L. (181.748) (720.786) 0 (720.786) (902.533)
GRUPO NYESA 21, S.L. (18.365) 3.611.026 (81.143) 3.529.883 3.511.518
NYESA MELIA ZARAGOZA, .S.L. (1.324.204) (2.436.169) (40.104) (2.476.273) (3.800.477)
HOSPES NYESA NAVARRA, S.L. (24.860) (238.188) 0 (238.188) (263.048)
NYESA INFANTES 11.547 69.689 (11.174) 58.515 70.062
NYESA VALORES CORPORACION S.A. (8.171.660) (23.135.105) 0 (23.135.105) (31.306.765)
GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A.U. (10.493.386) (14.230.703) 0 (14.230.703) (24.724.089)
PROMOCIONES INDUSTRIALES Y FINANCIERAS, S.A.U. (5.653) 26.577 0 26.577 20.924
RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L.U. (191.090) (33.161) 215 (32.946) (224.036)
RAURICH CONDAL, S.L. (265.086) (1.881.281) 0 (1.881.281) (2.146.367)
INPA XXI, S.L. (21.709) 11.463 0 11.463 (10.246)
CONSTRUCTORA DEL BESOS, S.A.U. (10.753) (371.140) 0 (371.140) (381.893)
Total (49.338.869) | (110.496.864) (152.788) (110.649.653) | (159.988.521)

(*) Sociedades cuyas participaciones han sido transmitidas. Ver Nota 3.c de la memoria
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11.5 Acciones Propias

El Grupo a través de una de sus filiales (Promociones Industriales y Financieras, S.A.)
posee 29.311 acciones de su Dominante Legal (Nyesa Valores Corporacion, S.A.) lo
gue supone una cifra inferior al 0,02% del capital social.

11.6 Ajustes en patrimonio por valoracion

Por coberturas de los flujos de efectivo

Se incluye el importe neto de las variaciones de valor de los derivados financieros
designados como instrumentos de cobertura en coberturas del flujo de efectivo.
Concretamente se trata de un SWAP de tipo de interés, que se liquidé a comienzos del
ejercicio 2010.

Por valoracion de activos financieros disponibles para la venta

Se incluye el importe neto de las variaciones de valor de los activos financieros
disponibles para la venta. Se han registrado las reversiones del deterioro de las
acciones que se ostentan de una sociedad cotizada en un mercado secundario
europeo.

11.7 Intereses Minoritarios

El detalle del saldo del epigrafe de “Intereses Minoritarios” del Estado de Situacion
Financiera Consolidado al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y el resultado
correspondiente a los socios externos en el ejercicio 2011 y 2010 se presenta a
continuacion:

Euros
2011 2010
Resultado Resultado
Intereses Atribuido Intereses Atribuido
Entidad Minoritarios ala Minoria Minoritarios ala Minoria
CONTRATAS GES, S.A. () (1.755.893) (3.574.435) 1.856.811 (178.768)
(1.755.893) (3.574.435) 1.856.811 (178.768)

(*) Intereses minoritarios provenientes de la combinacion de negocios

El movimiento que ha tenido lugar en este capitulo a lo largo de los ejercicios 2011 y

2010 se resume en la forma siguiente:
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Euros
2011 2010
Saldo inicial 1.856.811 2.035.579
Adiciones de la Combinacién de Negocios 0 0
Cargos (3.612.704) (178.768)
Abonos 0 0
Saldo final (1.755.893) 1.856.811

12. PROVISIONES

El movimiento que ha tenido lugar en el saldo de este epigrafe del Estado de Situacion
Financiera Consolidado en los ejercicios 2011 y 2010 ha sido el siguiente:

Euros
2011 2010

No Corrientes Corrientes No Corrientes Corrientes
Saldo inicial 12.071.880 3.490.619 12.526.594 4.714.649
Adiciones 997.674 19.051.662 1.174.298 394.981
Traspasos (165.000) 5.707.208 (983.953) 0
Reversiones (8.309.375) (560.193) (226.476) (543.650)
Pagos (9.732) 0 (418.582) (1.075.361)
Saldo final 4.585.447 27.689.296 12.071.880 3.490.619

Es muy dificil realizar una prediccion acerca de cuando y si tendran que destinarse
recursos para afrontar las provisiones registradas.

12.1. Adiciones

En el ejercicio 2009, se registraron unas dotaciones en “Provisiones no corrientes” de
1.950 miles de euros para cubrir el compromiso adquirido con 711 miembros de un club
de golf en Costa Rica. El origen del mismo era cubrir una demanda presentada contra el
Grupo, que traia causa en un acuerdo suscrito por una sociedad participada al 50% en
el ejercicio 2009, en relacién con unos terrenos adquiridos en 2007 en los que habia un
club de golf, en virtud del cual se obligaba a asumir los compromisos suscritos por los
anteriores propietarios con dichos 711 miembros del club por un importe de hasta 7
millones de délares en 2014. El mencionado compromiso consiste en la exoneracién de
dichos 711 miembros de suscribir la cuota de entrada en el club de golf a desarrollar en
esos terrenos por el Grupo o, a su libre eleccién, optar por la devolucion de las
cantidades por ellos aportadas (aproximadamente 10.000 ddlares a cada uno). El plazo
de los 711 miembros para decantarse por una u otra opcién es hasta que comience el
proyecto, y en caso de decantarse por la devolucién, la sociedad no tendra que hacer
frente a la misma hasta el 31 de diciembre de 2014. Este hecho supuso la provision
antes citada. Consecuencia de la actualizacién del compromiso adquirido en 2009 con
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711 miembros de un club de golf en Costa Rica han sido registradas dotaciones en el
2011 por importe de 223 miles de euros (231 miles de euros en el ejercicio anterior).

Adicionalmente se han registrado 29 miles de euros por posibles contingencias
derivadas de litigios, asi como 746 miles de euros como consecuencia de la ejecucion
de posibles afianzamientos prestados a entidades financieras en las sociedades
relacionadas con el negocio del Golf.

En el ejercicio 2010 fueron registradas unas dotaciones en “Provisiones no corrientes”
231 miles de euros (ya mencionados en el parrafo anterior); 266 miles de euros para
posibles responsabilidades adicionales de ventas de parcelas a clientes realizadas en
ejercicios anteriores y 677 miles de euros para posibles responsabilidades
principalmente derivadas de deudas contraidas por las sociedades del Grupo dedicadas
a actividades del Golf.

En el epigrafe de “Provisiones corrientes” las dotaciones registradas en el ejercicio
2011, se corresponden a los siguiente importes y conceptos, (i) 7.846 miles de euros
para cubrir las responsabilidades por créditos afianzados por sociedades del Grupo a
sus accionistas de referencia, (ii) 4.593 miles de euros derivados de las
responsabilidades derivadas de la sentencia de la Audiencia de Barcelona de fecha 14
de junio de 2012 que anulaba una compensacion de saldos llevada a cabo entre una
sociedad del Grupo y un tercero en ejercicios anteriores, (iii) 2.457 miles de euros por
las responsabilidades que puedan derivarse de la inspeccion del Impuesto sobre Actos
Juridicos Documentados en una sociedad enajenada a un tercero en el ejercicio 2008,
dado que en el contrato de venta se preveia la asuncién de estas eventuales
contingencias por el Grupo, (iv) 853 miles de euros por los posibles recargos derivados
del incumplimiento del calendario de pago con la Agencia Tributaria de los
aplazamientos del Impuesto sobre el Valor Afadido, y (v) 1.771 miles de euros,
consecuencia de la provision para posibles responsabilidades derivadas de una
inspeccion de retenciones del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas de una
de las sociedades del Grupo. El resto de las cantidades provisionadas y hasta llegar a
los 19.052 miles de euros, es decir, 1.531 miles de euros corresponden a posibles
contingencias derivadas de litigios interpuestos contra las sociedades integrantes del
Grupo.

En el ejercicio 2010, se dotaron Unicamente 133 miles de euros para cubrir eventuales
responsabilidades por la venta de parcelas a clientes; 59 miles de euros consecuencia
de la precitada regularizacion del precio en la venta de un terreno realizada en 2004 y
203 miles de euros para posibles contingencias fiscales.

12.2. Traspasos

En el ejercicio 2011 han sido traspasados 165 miles de euros de las “Provisiones no
corrientes” a pasivos financieros, por el acuerdo transaccional al que se llego con la
contraparte de un litigio, asi como 5.707 miles de euros que se han registrado como
mas “Provisiones corrientes” y provenientes de “Otros pasivos no corrientes” (deudas
con Administraciones Publicas) por las provisiones que pudieran derivarse del
incumplimiento en el calendario de aplazamiento concedido por la Agencia Tributaria de
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la delegacion de Aragon y registrado como pasivo en el ejercicio anterior, no habiendo
recibido notificacion recargo alguno a fecha de formulacién de las presentes cuentas.

En el 2010 se traspasaron del epigrafe “Provisiones no corrientes” 844 miles de euros al
epigrafe de “Deudas con Administraciones Publicas” del pasivo del Estado de Situacion
Financiera y 140 miles de euros al epigrafe de “Acreedores”, dado que existia un
reconocimiento de deuda firmado con el acreedor.

12.3. Reversiones

Durante el ejercicio 2011, se han producido reversiones de las “Provisiones no
corrientes” registradas en ejercicios anteriores por un importe total de 8.309 miles de
euros, de los que 7.309 miles se corresponden a la firmeza de la no exigibilidad de un
afianzamiento frente a una entidad financiera prestado a una sociedad del grupo que se
encuentra en proceso de liquidacién, Vilalba Golf, S.L.y un millon de euros dotado para
cubrir eventuales contingencias fiscales.

Las reversiones de provisiones en el ejercicio 2010 correspondieron en “Provisiones no
corrientes” al exceso de provision de 226 miles de euros para un litigio por la venta de
unas parcelas.

Las reversiones de “Provisiones corrientes” efectuadas durante el ejercicio 2011,
corresponden al exceso de provision para posibles contingencias fiscales en una
sociedad del Grupo por importe de 560 miles, siendo en el ejercicio 2010 de 544 miles
de euros para el pago de indemnizaciones de antiguos directivos.

12.4. Pagos

Los pagos realizados en el ejercicio 2010 se corresponden (i) 418 miles de euros, de
“Provisiones no corrientes”, a las cantidades satisfechas por el acuerdo transaccional
celebrado entre una compaiiia del Grupo y un tercero que habia comprado una parcela,
y (i) 1.075 miles de euros, de “Provisiones corrientes”, a las cantidades satisfechas
durante ese ejercicio 2010 a la antigua direccion del Grupo.

13. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

El Grupo clasifica los pasivos financieros mantenidos con entidades de crédito en
funcion de sus vencimientos, es decir, como corriente, aquellos cuyo vencimiento,
realizacion o cancelacion es igual o inferior a doce meses y como no corrientes el resto.
Sin embargo, los préstamos asociados al ciclo habitual de la actividad del Grupo,
basicamente los asociados a las “Existencias”, se clasifican como corrientes, con
independencia de que dichos préstamos tengan un vencimiento superior a los doce
meses. Asimismo en el momento en que existan condiciones que posibiliten al acreedor
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solicitar la cancelacion del crédito, los pasivos cuyos vencimientos sean superiores a 12
meses, se clasificaran como corrientes.

Teniendo en cuenta lo anterior, la clasificacién de la deuda con entidades de crédito es
la siguiente:

Euros
2011 2010

PASIVO NO CORRIENTE 78.636.974 | 105.173.267
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 67.709.829 | 85.542.163
Pélizas de crédito y préstamos 10.927.146 | 19.595.870
Deuda por arrendamiento financiero 0 35.233
Préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario 0 0
PASIVO CORRIENTE 441.429.117 ] 400.799.824
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 29.460.175 | 14.059.699
Pdlizas de crédito y préstamos 60.409.882 | 31.120.422
Deuda por arrendamiento financiero 41.210 35.901
Préstamos Sindicados 36.292.927 | 35.000.000
Préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario 315.224.923 | 320.583.803
Total Deudas con Entidades de Crédito 520.066.092 [ 505.973.091

El desglose de los préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario es como

sigue:

Euros
2011 2010
Préstamos hipotecarios subrogables 128.098.763 | 136.847.689
Préstamos hipotecarios suelo 187.126.160] 183.736.113
Total 315.224.923] 320.583.803

Préstamos hipotecarios subrogables.

Corresponden a los saldos dispuestos de los préstamos hipotecarios con diversas
entidades financieras, en los que se podran subrogar los compradores en el momento
de la entrega de la vivienda, y que las sociedades del Grupo utilizan para financiar la
construccién de promociones inmobiliarias en curso. Dichos préstamos se encuentran
garantizados mediante hipotecas sobre dichas promociones inmobiliarias.

Los préstamos hipotecarios subrogables en su mayor parte no tienen exigibilidad a
menos de doce meses, al tener vencimientos superiores a un afio (generalmente entre
25y 35 afios).

Préstamos hipotecarios para la financiacién de suelo.

El importe que figura en este epigrafe corresponde a los saldos dispuestos de los
préstamos formalizados con diversas entidades financieras, que seran ampliables y
transformados en préstamos hipotecarios subrogables, en los que se podran subrogar
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los compradores en el momento que la venta se haga efectiva. La garantia esta
constituida con los terrenos y solares que posee el Grupo.

Pdlizas de crédito y préstamos.

En el epigrafe de podlizas de crédito y préstamos el Grupo registra la deuda con
entidades de crédito correspondiente a los flujos corrientes del Grupo, aunque su
clasificacion como corriente 0 no corriente depende de la fecha de su vencimiento.
Parte de esta deuda estd garantizada con instrumentos de activo (acciones o
participaciones en sociedades filiales, fondos de inversion,...). Las disposiciones
realizadas se utilizaron para cubrir las operaciones corrientes del Grupo, asi como para
la realizacidon de inversiones (compra de acciones/participaciones, sefializacion de
suelos,...).

Préstamos hipotecarios vinculados a patrimonio y préstamo sindicado.

Los primeros son los préstamos recibidos para realizar parte de las inversiones en
activos de caracter patrimonial (hoteles, residencias, centros de negocios,.). Estos
préstamos tienen garantia hipotecaria y se amortizan mensualmente. EI monto
adeudado a las entidades financieras por este concepto se ha mantenido constante con
respecto al cierre del ejercicio 2010.

En segundo lugar, el importe registrado en préstamos sindicados, corresponde a un
préstamo concedido a la Sociedad Dominante Legal del Grupo (Nyesa Valores
Corporacion, S.A.) en 2006, para la compra de terrenos. Este préstamo esta constituido
por siete entidades financieras nacionales, y hasta la fecha de la presente formulacién
de cuentas, no ha sido re-financiado. En garantia de este préstamo se encuentran
pignoradas las acciones y participaciones que la dominante legal detenta en Gestora
Inmobiliaria del Besos, S.A.U., Raurich Condal, S.L. y Villalba Golf, S.L., asi como varios
terrenos propiedad de Gestora Inmobiliaria del Besds, S.A.U. y varios inmuebles
registrados en el epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias” (Véase Nota 6).

Vencimiento de deudas con entidades de crédito.

Las amortizaciones correspondientes a los préstamos hipotecarios subrogables se
corresponden a las previstas en los cuadros de amortizacién de los mismos, siempre y
cuando no se produjeran subrogaciones previas por parte de los compradores.

No existen obligaciones relativas al mantenimiento de determinados ratios financieros
cuyo incumplimiento pudiera suponer el vencimiento anticipado de créditos o préstamos
concedidos al Grupo, salvo para el préstamo sindicado anteriormente citado concedido
a Nyesa Valores Corporacion, S.A.

Ademas de las deudas cuyo vencimiento es en 2012 y aquellas vinculadas con activos
corrientes, se han clasificado también como corrientes, aquellos préstamos que en
funciébn del contrato pueden ser exigibles inmediatamente, ante cualquier
incumplimiento por parte del Grupo de las clausulas fijadas en el mismo.

A 31 de diciembre de 2011, se encuentran en situacion irregular, y por tanto vencidos,
un monto total de 267,5 millones de euros, siendo el principal de la deuda de 234,2
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millones de euros y el resto intereses y gastos; y a fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales de 385,4 millones de euros, siendo el principal de la deuda
de 347,3 millones de euros y el resto intereses y gastos.

La Direccion del Grupo solicitdé el concurso de acreedores de 15 sociedades del Grupo

gue integran el perimetro de consolidacién (Ver Nota 1.2.a).

El desglose por vencimientos es el siguiente:

Miles de Euros

2017y
DEUDA ENTIDADES DE CREDITO 2011 2012 2013 2014 2015 2016 siguientes Total
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 23.387 6.190)] 12.465 2.837] 2.961] 49.331 97.170
Pdlizas de crédito y préstamos 60.369 3.501 3.068 4.399 0 0 71.337
Deuda por arrendamiento financiero 41 0 0| 0 0 0 41
Préstamos Sindicados 36.293 0 0| 0 0 0 36.293
Préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario 198.990 44.409 21.130 1.667| 1.525] 47.503 315.225
Total 319.080 54.100 36.66§| 8.903] 4.485] 96.834 520.066
Miles de Euros
2016 y
DEUDA ENTIDADES DE CREDITO 2010 2011 2012 _I 2013 2014 2015 siguientes Total
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 12.609] 2.486 4.315 20.100 7.135] 52.957| 99.602
Pdlizas de crédito y préstamos 30.856 9.982] 5.120 4.758 0 0 50.716
Deuda por arrendamiento financiero 36 29 6 0 0 0 71
Préstamos Sindicados 35.000 0 0| 0 0 0 35.000
Préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario 137.703 22.624 56.975 30.848 2.171) 70.261 320.584
Total 216.205 35.121 66.416 55.706 9.306 123.21§| 505.973
Instrumentos financieros derivados
El Grupo tiene contratados instrumentos financieros derivados, si bien pueden ser
cancelados en cualquier momento por la otra parte contratante, puesto que no se han
atendido a las liquidaciones periddicas de los mismos. A fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales este instrumento se encuentra en negociacion, y durante el
ejercicio 2011 no han sido recibidas liquidaciones adicionales ni han sido comunicadas
modificaciones en su naturaleza y en su valor por parte de la entidad financiera.
El detalle de los nocionales es el siguiente:
Euros
Nocional / Plazo residual de vencimiento
Hasta Dela De5a Mas de
1 Afio 5 Afos 10 Afos 10 Afos Total
Otras operaciones sobre tipos de interés:
Permutas financieras sobre tipos de interés (IRS’s) 30.000.000 30.000.000,
Otras 25.000.000 25.000.000
55.000.000, 0 0 0] 55.000.000

A 31 de diciembre del 2010, los instrumentos de cobertura que el Grupo tenia
contratados, son los que se detallan a continuacion:
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Euros

Nocional / Plazo residual de vencimiento

Hasta Dela Deb5a Mas de
1 Afo 5 Afos 10 Afos 10 Afios

Total

Otras operaciones sobre tipos de interés:
Permutas financieras sobre tipos de interés (IRS’s) 30.000.000
Otras 25.000.000

30.000.000
25.000.000

0] 55.000.000 0 0

55.000.000

El importe nocional y/o contractual de los contratos formalizados no suponia el riesgo
real asumido por el Grupo, ya que la posicion neta en estos instrumentos financieros
resultaba de la compensacién y / o combinacién de los mismos.

Las “Permutas financieras sobre tipos de interés”, corresponden a productos de
cobertura de la deuda financiera, en donde se fija un “precio fijo” al que se liquidaran los
intereses durante todo el periodo de la cobertura; sin embargo, incluidas en la riabrica
“Otras”, correspondian a coberturas de riesgo de tipo de interés, que actlian en caso de
gue éstos se situen fuera de las bandas establecidas en los contratos.

El Grupo tiene contratados a cierre de los ejercicios 2011 y 2010, instrumentos
financieros de cobertura de tipo de interés, fundamentalmente swaps, lo que supone un
ratio de cobertura respecto de la deuda financiera neta atribuible a su grupo consolidado
del 11% y del 11% respectivamente.

A cierre del ejercicio 2011, los productos de cobertura suscritos por el Grupo son los
gue se detallan a continuacion:

Fecha de
Tipo de contrato Apertura |Nominal ( €) Vto. Liquidacion

Valor
Liquidativo

®

EXOTIC 07/09/2007 25.000.000 11/09/2012  Trimestral
IRS 25/05/2007  5.000.000  29/05/2012  Trimestral
IRS 07/09/2007 25.000.000 11/09/2012  Trimestral

(6.486.197)

(6.486.197)

(*) El valor liquidativo corresponde a los tres productos conjuntamente

A 31 de diciembre de 2010, los productos de cobertura suscritos por el Grupo eran los
mismos que a cierre del ejercicio actual.

El valor razonable se toma de los valores de liquidacién proporcionados por las
entidades financieras en las que se contrataron estos productos.

No se ha registrado en 2011 ningun efecto en los estados financieros del Grupo como
consecuencia de las coberturas antes citadas, siendo el efecto negativo en la cuenta de
resultados del ejercicio 2010 de 2.214 miles de euros y positivo en las reservas de 2010
de 149 miles de euros
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14. OBLIGACIONES POR ARRENDAMIENTOS FINANCIEROS

Euros
2011 2010
Importes a pagar por arrendamientos financieros (minimas):
Menos de un afio 41.210 35.901
Entre dos y cinco afios 0 35.233
Total 41.210 71.134

La duracién media de los arrendamientos financieros contratados por el Grupo es de
entre tres y cuatro afios.

Todas las obligaciones por arrendamiento se denominan en euros.

El valor razonable de las obligaciones por arrendamiento de los dos vehiculos
transporte que ostenta el Grupo se aproxima a su importe en libros.

15. OTROS PASIVOS

Euros
2011 2010
No Corrientes Corrientes No Corrientes Corrientes
Otros pasivos 0 58.800.425 5.702.811 58.192.787
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 0 21.239.972 3.181.667 15.590.024
Total bruto 0 80.040.397 8.884.478 73.782.811

En estas rdbricas a cierre del ejercicio 2011 y 2010, se incluyen los siguientes
conceptos:

e los saldos a pagar a Administraciones Publicas por diferentes conceptos por un
importe aproximado de un 54,8 millones de euros (58,5 millones de euros en
2010) (Nota 26). El importe registrado en el ejercicio anterior por el recargo
derivado del incumplimiento de las obligaciones de pago establecidas en el
aplazamiento concedido a diversas sociedades del grupo, esto es 5.707 miles
de euros, ha sido clasificado al epigrafe de “Provisiones corrientes” del Estado
de Situacion Financiera, al no haber recibido comunicacién alguna al respecto

(Nota 12).

e aproximadamente 2 millones de euros corresponden a anticipos entregados por
clientes para la reserva de viviendas de futura entrega (5 millones de euros en
2010).

e remuneraciones pendientes de pago por importe de 1.904 miles de euros (442
miles de euros en 2010).

¢ saldos pendientes de pagos con Entidades Locales, por tasas, plusvalias
municipales,...
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e proveedores comerciales por la realizacién de las obras de construccion de las
promociones en curso, asi como acreedores por diversos conceptos, han sido
clasificados al pasivo corriente, al haberse incumplidos los términos de los

aplazamientos de pago.

¢ retenciones a proveedores de obra hasta la finalizacién de las mismas, débitos

por cuentas por integracion proporcional, intereses devengados, suplidos, ...

En el caso de que las deudas no tengan pactado un interés explicito, se procede a su
actualizacion, si su vencimiento es superior a 12 meses.

Conforme a lo indicado en la disposicion adicional tercera. Deber de informacion de la
Ley 15/2011, 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, el
detalle de los saldos de proveedores y acreedores pendientes de pago en la fecha de
cierre del Estado de Situacién Financiera tienen el siguiente detalle:

Pagos realizados y pendientes de pago en la fecha de
cierre del Estado de Situacion Financiera

2011 2010

Importe % Importe %
Dentro del plazo maximo legal 4.233.193,55 34,04%] 11.645.879,25 75,70%
Resto 8.202.808,63 65,96%| 3.738.236,34 24,30%
Total pagos del gjercicio 12.436.002,18 100,00%] 15.384.115,59 100,00%
PMPE (dias) de pagos 730,00 608,00
Aplazamientos que a la fecha de cierre sobrepasan el
méaximo legal 10.450.049,75 12.253.518,70

16. RESULTADO DE EXPLOTACION

El desglose del saldo de este capitulo del Estado de Resultado Global Consolidado, en

funcién del origen de las partidas que lo conforman es:

Miles de Euros

2011 2010
Importe neto de la cifra de negocio 18.488 17.861
Otros ingresos de la explotacion 642 493
Total Ingresos de la Explotacion 19.129 18.354
Variacion de existencias de productos terminados o en curso (37.654) (574)
Aprovisionamientos (35.533) (22.452)
Gastos de personal (6.267) (4.527)
Otros gastos de explotacion (7.779) (6.461)
Dotacién a la amortizacién (1.312) (1.295)
Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (3.006) (1.674)
Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias (5.464) (3.982)
Otros resultados (14.290) (6.551)
Total Gastos de la Explotacién (111.306) (47.516)
Resultado de Explotacion (92.176) (29.162)

Péagina 64




Memoria Consolidada correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2011

En cuanto a la “Variacidn de existencias de productos terminados o en curso” recoge las
bajas del coste de las promociones terminadas, las activaciones de los costes incurridos
en las promociones en curso asi como los deterioros y reversiones de deterioros de las
existencias que figuran como en curso o terminadas.

El “Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado” corresponde
principalmente al deterioro de los inmovilizados materiales (Véase Nota 5) por la caida
en la valoracién de los activos recogida en el informe del experto independiente
SAVILLS, S.A. y al resultado por enajenacion de inversiones inmobiliarias (Véase Nota
6).

En la rubrica de “Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias” se
recogen los resultados por variacion de la valoracion de estos activos en base al informe
del experto independiente SAVILLS, S.A. (Véase Nota 6).

En la partida “Otros resultados” del ejercicio 2011 se incluyen 14,3 millones de euros por
diferentes conceptos que practicamente coinciden con las adiciones de provisiones
corrientes minoradas por las reversiones de las provisiones no corrientes, de acuerdo a
como ya se ha descrito en la Nota 12. En el ejercicio anterior la cantidad registrada en
este epigrafe correspondia casi en su totalidad a los posibles recargos de apremio por
el incumplimiento en marzo de 2011 del pago del fraccionamiento concedido por la
Agencia Tributaria.

17. INGRESOS DE EXPLOTACION

El analisis de los ingresos y otros resultados de las actividades continuadas del Grupo
se desglosa a continuacion:

Euros
2011 2010
Ventas de Productos Terminados 12.713.802 | 2.136.040
Ventas de Solares y Terrenos 0 8.952.978
Ingresos procedentes de prestacion de servicios 3.127.735 3.990.774
Ingresos procedentes de arrendamientos 2.796.124 3.124.726
Otros ingresos 491.742 149.320
Total 19.129.403 | 18.353.838

La “Venta de Productos Terminados”, que corresponde a las entregas de viviendas
finalizadas, ha sufrido un aumento considerable respecto al ejercicio anterior (13
millones de euros en 2011 y 2 millones de euros en 2010).

Por el contrario, la “Venta de Solares y Terrenos” ha experimentado una importante
disminucién, pasando de una facturacién consolidada de 8,9 millones de euros en 2010
no haberse realizado ninguna operacion. Este decremento es debido a que en el
ejercicio 2010 fueron realizadas mas transacciones con entidades financieras o
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sociedades vinculadas a las mismas, motivado por el proceso de refinanciacién de la
deuda del Grupo.

Respecto a los ingresos provenientes de prestacion de servicios (fundamentalmente
hoteles en explotacion) ha sido un ejercicio muy dificil, y por supuesto peor que el
anterior. En lo que se refiere a los ingresos procedentes de arrendamientos, destacar
gue ha disminuido la facturacion, puesto que en el ejercicio 2010, habia un hotel méas en
renta hasta mediados de noviembre.

18. SEGMENTOS DE NEGOCIO

Criterios de segmentacién -

La informacién por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas
lineas de negocio del Grupo y, en segundo lugar, siguiendo una distribucién geografica.

Segmentos principales de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de
la estructura organizativa del Grupo en vigor al cierre del ejercicio 2011; teniendo en
cuenta, por un lado, la naturaleza de los productos y servicios ofrecidos y, por otro, los
segmentos de clientes a los que van dirigidos.

En los ejercicios 2011 y 2010 el Grupo centrd sus actividades en las siguientes grandes
lineas de negocio:

o Actividad Inmobiliaria (Gestion de Suelo y Promociones).

. Actividad Patrimonial (Alquiler y explotacion de activos hoteleros, residencias y
centros comerciales).

o Actividad Internacional (dos proyectos inmobiliarios y patrimoniales en Costa
Rica).

o Unidad Corporativa.

Los 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 al
Grupo - vy, entre ellos, los gastos originados por proyectos y actividades que afectan a
varias lineas de negocio, los ingresos de las participaciones estratégicas y las pérdidas
por deterioro de los fondos de comercio de consolidacién- se atribuyen a una “Unidad
Corporativa”; a la que, también, se asignan las partidas de conciliacion que surgen al
comparar el resultado de integrar los estados financieros de las distintas lineas de
negocio con los estados financieros consolidados del Grupo.
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Ejercicio 2011 Actlv!ti.aq Actlwda(;tl GESFIOH qe Actlv@ad Unldaq GRUPO
Inmobiliaria | Construccion Patrimonio Internacional Corporativa
Importe Neto de la Cifra de Negocios 10.574.289 2.203.333 5.685.266 (o 25.000 18.487.888
Otros Ingresos de Explotacién 459.634 3.538 96.824 0| 81.519| 641.515
Total Ingresos de la Explotacion 11.033.923 2.206.871 5.782.090] [y 106.519 19.129.403
Variacion de existencias de productos terminados o en curso (37.654.052) 0 0| 0| (37.654.052)
Aprovisionamientos (31.646.666) (1.338.860) (218.106) 0 (2.329. 671) (35.533.304)
Gastos de personal (87.287) (1.081.660) (1.413.802) (60.973) (3.623.098) (6.266.820)
Otros Gastos Explotacién (3.097.473) (224.008) (1.844.017) (421.410) (2.192.305) (7.779.214)
Amortizaciones (105.140) (30.491) (910.883) 0 (265.748) (1.312.263)
Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (2.423.180)| 0 (226.335) 0| (356.131) (3.005.647)|
Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias 0| 0| (5.464.000) 0| 0| (5.464.000)
Otros resultados (7.920.709), 31.763 (107.865) 0 (6.293.578)]  (14.290.389)
Total Gastos de la Explotacion (82.934.508) (2.643.257)]  (10.185.009) (482.383)]  (15.060.532)] (111.305.688)
Resultado de Explotacion]  (71.900.585) (436.386) (4.402.919) (482.383)] (14.954.012)]  (92.176.285)
+ Ingresos Financieros 274.297 7 4.625 0| 74.212 353.141]
- Gastos Financieros (20.416.171) (14.776) (2.783.405), (192.019) (5.978.959)]  (29.385.330)
+/- Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 2.815.412] 0 (52.433) (500.000), (5.478.050) (3.215.070)
+/-  Diferencias positivas de cambio 0| 0 19 362.920] 0| 362.939
+/-  Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Resultado Financiero (17.326.462) (14.769) (2.831.194)) (329.099)] (11.382.797)]  (31.884.321)

Participacion en el rdo.ejercicio £ asociadas y Negocios COnjUNtos
+ contab.método de la participacion 0 0 0| 0| 16.984 16.984]
Resultados antes de Impuestos| ~ (89.227.046) (451.155)| (7.234.113) (811.482)]  (26.319.825)] (124.043.621)

Ejercicio 2010 Acuv!Qaq Actlwdaq’ Gespon dg Acuwdgd Unldaq GRUPO
Inmobiliaria Construccién Patrimonio Internacional Corporativa

Importe Neto de la Cifra de Negocios 10.857.912 0 6.734.124| 0| 269.307 17.861.342
Otros Ingresos de Explotacién 269.946| 0 129.167 0| 93.382 492.495
Total Ingresos de la Explotacion 11.127.858 0 6.863.291 0| 362.689 18.353.838
Variacion de existencias de productos terminados o en curso (575.928) 0| 0| 1.862 (574.066)
Aprovisionamientos (18.235.911) 0 (259,523) 0 (3.956.547)]  (22.451.982)
Gastos de personal (104.123) 0 (1.498.429) (60.976) (2.863.703) (4.527.232)
Otros Gastos Explotacion (1.088.452) 0 (2.084.532) (228.837) (3.059.468) (6.461.290)
Amortizaciones (87.376) 0 (992.491) 0 (214.772) (1.294.639)
Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (311.862) 0 (921.017) 0| (441.571) (1.674.449)
Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias (295.000) 0| (2.985.000) 0| (702.000) (3.982.000)
Otros resultados (4.508.695) 0 (649.989) 5 (1.392.012) (6.550.690)
Total Gastos de la Explotacion (25.207.347) 0 (9.390.982) (289.808)]  (12.628.211)]  (47.516.348)
Resultado de Explotacion (14.079.489) 0 (2.527.691) (289.808)] (12.265.522)]  (29.162.510)
+ Ingresos Financieros 2.511.307 0 190.393 0 51.255 2.752.955|
- Gastos Financieros (12.127.447) 0 (2.518.372) (374.929) (4.901.180)]  (19.921.927)
+/-  Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (1.505) 0 10.357 0| (2.788.897)| (2.780.045)
+/-  Diferencias positivas de cambio 0| 0 14 (143.482) 1.031 (142.436)
+/-  Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 610.494 0| (211.462) 0| (82.186) 316.846|
Resultado Financiero (9.007.151) 0 (2.529.070) (518.410) (7.7119.976)]  (19.774.607)

Participacion en el rdo.ejercicio E® asociadas y negocios conjuntos
+ contab.método de la participacion 0 0 0 0 (570.016)| (570.016)
Resultados antes de Impuestos (23.086.640) Ol (5.056.760) (808.219) (20.555.514) (49.507.134)
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19. APROVISIONAMIENTOS

El desglose de este epigrafe es el siguiente:

Euros
2011 2010
Certificaciones de obra y deterioros 34.300.484 10.842.095
Variacion de existencias 1.232.820 11.609.887
Total 35.533.304 22.451.982
20. GASTOS DE PERSONAL
La composicion de los gastos de personal es:
Euros
2011 2010

Sueldos y Salarios 4.862.058 3.633.298
Seguridad Social 867.428 623.409
Indemnizaciones 525.195 244.004
Otros Gastos Sociales 12.139 26.521
Total 6.266.820 4.527.232
El nimero medio de empleados del Grupo, distribuido por categorias profesionales, es
el siguiente:

NUmero de personas

2011 2010

Direccién y adjuntos a direccion 16 10
Responsable de departamento 6 5
Técnicos 60 54
Oficiales 5 7
Auxiliares 23 17
Total 110 92

La distribucién de las categorias por sexos al cierre del ejercicio, es como se detalla a

continuacion:
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Numero de personas
2011 2010
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Direccion y adjuntos a direccion 3 7 10 3 8 10
Responsable de departamento - 5 5 1 4 5
Técnicos 24 21 45 25 29 54
Oficiales R R R 6 1 7
Auxiliares 4 4 8 9 6 15
Total 32 36 68 43 47 90

Dentro de la clasificacion anterior, se incluyen dos sociedades, cuya actividad es la
explotacion hotelera, y que forman parte del perimetro de consolidacion, Nyesa
Explotaciones Hoteleras, S.L.U. y Nyesa Melid Zaragoza, S.L.U., que tenian
incorporados en el cuadro anterior, a 31 de diciembre de 2011, 11 y 32 empleados
respectivamente (11 y 37 en 2010). Adicionalmente se ha integrado en el perimetro de
consolidacion en 2011, la sociedad Nyesa Construccién y Desarrollo, S.L.U. que ha
incorporado una media de 17 trabajadores durante el ejercicio 2011, y que ha supuesto
gran parte del aumento del gasto de personal del Grupo consolidado, siendo el resto
basicamente el coste laboral de los despidos que fueron realizados a finales del
ejercicio 2011.

21. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

21.1 El Grupo como Arrendatario

Euros

2011 2010
Cuotas de arrendamientos operativos minimas reconocidas en
resultados del ejercicio 443.215 389.523
Total 443.215 389.523

En la fecha del Estado de Situacion Financiera, el Grupo tenia suscritos contratos de
arrendamientos operativos, que pueden ser rescindibles unilateralmente por las partes,
con diferentes periodos de preaviso.

No obstante en el caso de que no se produjera ninguna rescision de los mismos, las
cuotas y los vencimientos de dichos arrendamientos operativos, serian las siguientes:

Euros

2011 2010
Menos de 1 afio 84.351 280.073
Entre 2 y 5 afios 195.513 1.025.358
Total 279.863 1.305.431
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Las cuotas de arrendamientos operativos representan rentas a pagar por el Grupo por
algunos de sus inmuebles de oficinas.

21.2 El Grupo como Arrendador

Los ingresos procedentes de arrendamientos de inmuebles obtenidos durante el
ejercicio ascendieron a 3.125 miles de euros (3.364 miles de euros en 2010).

En la fecha del Estado de Situacién Financiera, el Grupo ha contratado con los
arrendatarios las siguientes cuotas de arrendamiento minimas:

Euros
2011 2010
Menos de 1 afio 3.530.334 2.821.257
Entre 2 y 5 afios 14.989.198 12.128.759
Mas de 5 afos 65.219.329 60.129.889
Total 83.738.861 75.079.905

22. OTROS GASTOS GENERALES DE EXPLOTACION

El desglose del saldo de este capitulo del Estado de Resultado Global Consolidado es:

Miles de Euros
2011 2010
Arrendamientos y canones 481 423
Reparaciones y conservaciones 225 423
Servicios de Profesionales 3.039 857
Transportes 10 11
Primas de Seguros 174 162
Servicios Bancarios 74 139
Relaciones Publicas 67 130
Suministros 301 264
Otros Gastos 2.149 2.051
Tributos 1.096 3.073
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones comerciales 142 (1.095)
Gastos de gestion corriente 21 24
Total 7.779 6.462

Las variaciones mas relevantes con respecto al ejercicio anterior para cada una de las
partidas son las siguientes:
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e En la partida “Otros tributos” se ha registrado un menor importe, puesto que el
ejercicio anterior se firmaron en dos sociedades del grupo varias actas de
inspeccion por el Impuesto sobre Actos Juridicos Documentados.

e En “Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones comerciales” la variacion
producida responde principalmente al registro en el ejercicio 2010 de la reversién
de un deterioro contabilizado en 2009 de una cuenta a cobrar de 1.079 miles de
euros.

23. OTRA INFORMACION

En el epigrafe “Servicios de Profesionales” se recogen los honorarios satisfechos por las
entidades consolidadas por las auditorias de sus cuentas anuales y otros trabajos de
verificacion contable, valoraciones de expertos independientes y asesoramientos
especializados. En el ejercicio 2011, el total de los gastos por auditoria registrados a
cualquier sociedad que forma parte del Grupo ascendieron a 70 miles de euros y 255
miles de euros en 2010, siendo 70 y 200 miles de euros, respectivamente, los
honorarios de los auditores principales del Grupo.

Adicionalmente a los servicios profesionales de verificacion de cuentas, fueron
facturados 138 miles de euros en otros conceptos, por los auditores principales del
Grupo (19 miles de euros en el ejercicio anterior).

24. RESULTADO FINANCIERO

El desglose del saldo de este capitulo del Estado de Resultado Global Consolidado, en
funcion del origen de las partidas que lo conforman es:

Miles de Euros

2011 2010
Ingresos Financieros 353 2.753
Gastos Financieros (29.385) (19.922)
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (3.215) (2.780)
Diferencias de cambio 363 (142)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 0 317
Resultado Financiero (31.884) (19.775)
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25. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

25.1 Ingresos financieros

El desglose de los “Ingresos Financieros” del Estado de Resultado Global Consolidado,
en funcién del origen de las partidas que lo conforman es:

Euros
2011 2010
Ingresos de otros valores negociables 111 0
Otros intereses e ingresos financieros 242 2.753
Total 353 2.753

25.2 Gastos Financieros

El desglose del saldo de los “Gastos Financieros” del Estado de Resultado Global
Consolidado, en funcion del origen de las partidas que lo conforman es:

Euros
2011 2010
Gastos financieros y asimilados (7.103) (2.326)
Intereses de préstamos (22.282) (17.596)
Total (29.385) (19.922)

El Grupo no ha activado gastos financieros en el ejercicio. En el ejercicio 2010 procedio
a activar gastos financieros en existencias e inmovilizado en curso por una cuantia de
1.348 miles de euros.

26. SITUACION FISCAL

El Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del resultado econémico o contable,
obtenido por la aplicacion de los principios de contabilidad generalmente aceptados,
gue no necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la
base imponible del Impuesto.

26.1 Ejercicios sujetos ainspeccion fiscal

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las declaraciones realizadas para los
diferentes impuestos, no pueden considerarse definitivas hasta su inspeccion por las
autoridades fiscales o hasta haber cumplido el periodo de prescripcion de cuatro afos.
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En fecha 22 de diciembre de 2010, Nyesa Viviendas Zaragoza, S.L.U. recibi6é actas de
liquidacién que traen causa en actas de inspeccion firmadas en disconformidad en las
gue se regularizaban los siguientes impuestos y ejercicios:

2004 2005 2006 TOTAL
Cuota 0,00 592.261,62 2.295.581,04 2.887.842,66
Intereses 0,00 165.747,00 501.585,56 667.332,56
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES Sancién 0,00 296.130,81 936.937,31 1.233.068,12
Total 0,00 1.054.139,43 3.734.103,91 4.788.243,34
Cuota 11.888.223,88 191.548,89 644.858,00 12.724.630,77
LVA. Intergses 4.009.207,68 58.470,72 186.566,37 4.254.244,77
Sancién 2.990.485,74 228.919,19 823.791,63 4.043.196,56
Total 18.887.917,30 478.938,80 1.655.216,00 21.022.072,10

Informacion actualizada con los datos proporcionados por la AEAT en el concurso de acreedores de cada una de las
entidades.

En fecha 22 de enero de 2011, se interpusieron reclamaciones econdmico-
administrativas al Tribunal Econdmico-Administrativo Central y el 16 de julio de 2011 se
presentaron ante el Tribunal Econémico-Administrativo Central escritos de alegaciones
donde se fundamentaban las pretensiones de la compafiia. Asimismo, en fecha 5 de
febrero de 2011, se solicitdé ante ese mismo Tribunal la suspension sin aportacién de
garantias de los actos de liquidacion referidos al Impuesto sobre el Valor Afadido. En
fecha 11 de noviembre de 2011, el Tribunal Econdmico-Administrativo Central fallé no
admitir a trdmite la citada suspensién sin aportacion de garantias y contra esta
resolucion ha recurrido ante la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia
Nacional en fecha 14 de enero de 2011 .

En fecha 16 de noviembre de 2010, se notificaron actas firmadas en disconformidad
correspondientes al Impuesto sobre el Valor Afadido y al Impuesto sobre Sociedades
del ejercicio 2004 de Nyesa Explotaciones Hoteleras S.L.U., Nyesa Servicios
Residenciales, S.L.U., Nyesa Costa S.L.U. y Nyesa Pirineos, S.L.U. En dichas actas, la
inspeccién concluia que el coste fiscal de los terrenos adquiridos por esas sociedades a
Nyesa Gestion, S.L.U. en el ejercicio 2004 debe ser el mismo que éstos tenian en
Nyesa Gestion, S.L.U. en el momento de la transmisién, esto es, sin aplicarseles
revalorizacion alguna. Siguiendo, por tanto, el mismo criterio que fundamenta las actas
de Nyesa Viviendas Zaragoza, S.L.U. De ello no se deriva a la fecha sancién alguna
para estas sociedades.

En cuanto al IVA soportado en esas transmisiones se pretenden regularizar, los
importes que se muestran en el cuadro siguiente:
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NYESA
NYESA NYESA
NYESA EXPLOTACIONES
PIRINEOS, COSTA. S.L.U. HOTELERAS, RESIDENCIALES,
S.L.U. S.LU S.L.U.
e TOTAL

Cuota 11.030.349,78 | 1.634.039,56 2.754.027,95 1.341.408,43 16.759.825,72
LV.A. 2004 Inter9§es 4.249.520,07 630.984,58 1.062.238,46 516.038,31 6.458.781,42
Sancién 2.812.482,32 416.910,64 702.439,35 341.890,09 4.273.722,40
Total 18.092.352,17 | 2.681.934,78 4.518.705,76 2.199.336,83 27.492.329,54

Informacion actualizada con los datos proporcionados por la AEAT en el concurso de acreedores de cada una de las
entidades.

(1) Sociedad fusionada por Nyesa Viviendas Zaragoza, S.L.U. en el ejercicio 2008

(2) Sociedad fusionada por Nyesa Explotaciones Hoteleras, S.L.U. en el ejercicio 2008

En fecha 1 de junio de 2011, se interpusieron reclamaciones econémico-administrativas
al Tribunal Econdmico-Administrativo Central y el 7 de octubre de 2011 se presentaron
ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Central escritos de alegaciones donde se
fundamentaban las pretensiones de las compafias. Por otro lado, en fecha 21 de junio
de 2011, se solicité ante ese mismo Tribunal la suspension sin aportacion de garantias
de los actos de liquidacion referidos al Impuesto sobre el Valor Afadido. En fecha 7 de
octubre de 2011, el Tribunal Econédmico-Administrativo Central fallé no admitir a tramite
la citada suspension sin aportacion de garantias.

Del total de actas recibidas, el Grupo ha otorgado diferente tratamiento en funcion del
desenlace esperado, siendo el siguiente:

A) Registrado por los importes derivados de los actos de liquidacion, cuyo
desenlace se entiende que sera desfavorable y cuyo desglose por conceptos es

el siguiente:
Actas Actas
Registradas Registradas Total

I.V.A. |.Sociedades
Principal (1) 1.228.256 2.887.843 4.116.098
Intereses (2 276.297 467.831 744.128
Apremios / Sanciones (3) 1.053.341 1.233.068 2.286.409
Otros Gastos 4 665.392 1.020.082 1.685.474
Total Gasto Registrado (2)+(3)+(4) 1.995.030 2.720.981 4.716.011
Pasivo Registrado (1)+(2)+(3) (2.557.893) (4.588.742) (7.146.635)
Crédito con Adm. Publicas 562.864 1.867.760 2.430.624
TOTAL (1.995.030) (2.720.981) (4.716.011)

B) No Registrado al entender que no existe perjuicio para las Arcas Publicas,
puesto que dichos impuestos fueron ingresados correctamente en la
Administracion correspondiente a la sociedad transmitente (Nyesa Gestion,
S.L.U):
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NYESA

NYESA NYESA NYESA
Z\’A\éfgg’;i PIRINEOS, NYESS’éLACl?l STA | EXPLOTACIONES |RESIDENCIALE
' S.L.U. (1) HOTELERAS, S.L.U.| S,S.L.U.(2
S.L.U. TOTAL

Cuota 11.888.223,88 | 11.030.349,78 1.634.039,56 2.754.027,95 1.341.408,43 28.648.049,60

VA 2004 Intereses 4.009.207,68 | 4.249.520,07 630.984,58 1.062.238,46 516.038,31 10.467.989,10
Sancion 2.990.485,74 | 2.812.482,32 416.910,64 702.439,35 341.890,00 7.264.208,14

Total 18.887.917,30 | 18.092.352,17 2.681.934,78 4518.705,76 2.199.336,83 46.380.246,84

Los citados actos de liquidacién corresponden al Impuesto sobre el Valor Afadido del
2004 de las sociedades antes mencionadas (Nyesa Viviendas Zaragoza, S.L.U., Nyesa
Explotaciones Hoteleras S.L.U., Nyesa Servicios Residenciales, S.L.U., Nyesa Costa
S.L.U. y Nyesa Pirineos, S.L.U.). Los créditos se fundamentan en importes que han sido
reclamados por la Administracion del Territorio Comun (generando un pasivo con dicha
Administracion) por operaciones con empresas del grupo domiciliadas en el Territorio
Foral, lo que por un lado genera un saldo a pagar con la Administracion Comun y por
otro genera un crédito con la Administracion Foral dado que el fondo econdmico de la
operacién debe ser coincidente y dichas empresas, domiciliadas en el Territorio Foral,
habran ingresado unos importes no necesarios seguin la doctrina aplicada por la
Administraciéon del Territorio Comun. Por ello, y sobre la base del principio de
neutralidad del Impuesto, la regularizacién también debe ser neutra a los efectos del
Grupo.

Son varios los motivos que fundamentan la oposicion a los actos de liquidacién
derivados de las actas de inspecciéon y que hacen que deban considerarse no exigibles,
y por ende no registrables, para las precitadas sociedades del Grupo.

e En primer lugar, la consideracion de la nulidad de los propios actos de
liquidacién por la infraccién de lo establecido en el articulo 102.1.f) de la Ley
General Tributaria.

e En segundo lugar, destaca la prescripcion del derecho de la Administracién a
dictar liquidacion respecto el IVA relativo al ejercicio 2004 y los tres primeros
trimestres del ejercicio 2005, de cuya regularizacion deriva la mayor parte del
importe de los actos de liquidacion.

e En dltimo lugar, destaca la improcedente calificacion de las operaciones objeto
de regularizacién como simuladas, en virtud de lo establecido en el articulo 16
de la Ley 58/2003, General Tributaria.

No obstante lo anterior, aun en el caso de que no se tenga a bien declarar la nulidad de
los actos de liquidacion derivados de las actas, por cualquiera de los motivos
brevemente expuestos, o a declarar la prescripcion del ejercicio 2004 y, ademas, se
califiguen las operaciones regularizadas de simuladas; en la medida en que el IVA que
se pretende regularizar fue debidamente ingresado en las Arcas Publicas debe
reconocerse el derecho a su devolucion y, por tanto, no se derivaria impacto econémico
alguno para las sociedades, lo que ha llevado a considerar improcedente su registro
contable. Asi, en el supuesto que se considere que dichas cuotas fueron
improcedentemente repercutidas, el Grupo tendria derecho a la devolucion de los
ingresos indebidamente realizados, al que deben sumarse los intereses devengados
desde la fecha de los indebidos ingresos.
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En fecha de 17 de junio de 2010, se iniciaron actuaciones de comprobacién en
investigacion del Impuesto sobre el Valor Afiadido y del Impuesto sobre Sociedades de
los ejercicios 2006, 2007 y 2008 de Nyesa Pirineos, S.L.U. (fusionada por Nyesa
Viviendas Zaragoza, S.L.U. en 2008). Como consecuencia de esa comprobacion se
evacuaron las siguientes actas en fecha 2 de febrero de 2010:

e Actas de comprobado y conforme correspondientes al Impuesto sobre el Valor
Anadido de los ejercicios 2006, 2007 y 2008.

e Actas en disconformidad correspondientes al Impuesto sobre Sociedades de los
ejercicios 2006 y 2008. En cuanto a la comprobacion del Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio 2007, las actuaciones inspectoras han sido
interrumpidas, dado que en fecha 20 de diciembre de 2010, el expediente de
comprobacion ha sido remitido al Ministerio Fiscal, al entender la Inspeccion una
posible cuota defraudada. Por ultimo, con respecto a la comprobacién del
Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2008, sefialar que no resultard cuota a
ingresar en Nyesa Pirineos, S.L.U. en la medida que esta sociedad fue
absorbida por Nyesa Viviendas Zaragoza, S.L.U. con efectos contables 1 de
enero del 2008.

En fecha 1 de junio de 2010 se recibi6 comunicacion del inicio de actuaciones de
comprobacion e investigacion del Impuesto sobre el Valor Afadido correspondiente al
ejercicio 2010 de la sociedad Kyesa Gesti6 Inmobiliaria, S.L.U. El objeto de estas
actuaciones era la comprobacion del IVA solicitado correspondiente al ejercicio 2009 a
devolver. A fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, este procedimiento
se encuentra pendiente de conclusion.

A finales del ejercicio 2011, se recibi6 comunicacién del inicio de actuaciones de
comprobacién e investigacion de retenciones de Nyesa Valores Corporacion, S.A. de los
ejercicios 2009 y 2010. Se aportd la documentacion, pero a fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales no se ha recibido acta de comprobacion. Se ha registrado en
el presente ejercicio una provisién por la estimacion que de las actas pudiera
desprenderse, asi como la correspondiente sancién que pudiera imponerse por las
mismas. Derivado de las mismas se han presentado declaraciones complementarias
extemporaneas.

En fecha 29 de marzo de 2011, la Junta Arbitral del Concierto Econémico resolvié el
conflicto de domicilio fiscal planteado por la Agencia Estatal de la Administracion
Tributaria (expediente 32/2008) acordando el cambio de domicilio fiscal de las
sociedades Nyesa Gestion, S.L. y Nyesa Servicios Generales, S.L. desde el domicilio
social sito en Bilbao a Zaragoza, via Hispanidad numero 21, domicilio de otras
sociedades del Grupo, con efectos desde 29 de junio de 2004.

Consecuentemente en el Estado de Situacion Financiera adjunto se han reconocido
provisiones por importe de 10.474 miles de euros, mientras que deudas por importe de
46.380 miles de euros derivadas de actas recurridas no han sido provisionadas por los
motivos anteriormente expuestos.
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26.2 Saldos corrientes y no corrientes mantenidos con la Administracién Fiscal

Los saldos deudores y acreedores por operaciones corrientes con Administraciones
Publicas, a 31 de diciembre de 2011 y 2010, son los siguientes:

Euros
2011 2010

No Corrientes Corrientes No Corrientes Corrientes
Hacienda Publica deudora por I.S. 0 337.948 0 745.148
Hacienda Publica deudora por .V.A. 0 2.486.015 2.430.624 3.293.437
Total Saldos Deudores 0 2.823.963 2.430.624 4.038.585
Hacienda Publica acreedora por I.S. 0 (1.729.566) 0 (320.476)
Hacienda Publica acreedora por I.V.A. 0 (849.534) 0 (1.278.549)
Hacienda Publica acreedora por I.R.P.F. 0 (811.886) 0 (263.237)
Hacienda Publica acreedora por aplazamientos I.V.A. / .R.P.F./|.S. 0 (36.594.310) (4.168.466) (39.802.646)
Hacienda Publica acreedora por Actas 0 (8.093.905) 0 (8.093.905)
Otras Administraciones Publicas acreedoras 0 (6.162.206) 0 (2.896.009)
Otras Administraciones Publicas acreedoras por aplazamientos 0 0 (1.443.131) 0
Organismos SS acreedores 0 (633.243) 0 (76.979)
Organismos SS acreedores por aplazamientos 0 0 (91.214) (49.402)
Total Saldos Acreedores 0 (54.874.650) (5.702.811) (52.781.202)

Como podemos observar en los cuadros anteriores, el Grupo solicité a la Administracion
Tributaria y le fue concedido en noviembre del 2010, un nuevo calendario de
fraccionamiento y aplazamiento de la deuda pendiente de pago en varias sociedades
dependientes por Impuesto sobre el Valor Afiadido, Impuesto sobre Sociedades e
Impuesto sobre la Renta. A su vez, y por deudas de Actos Juridicos Documentados,
negocié con Otras Administraciones calendario de aplazamiento y fraccionamiento de
los pagos por las mismas. También se solicitd de la misma manera a la Seguridad
Social. A continuacién se muestra los detalles méas relevantes de los aplazamientos

concedidos:

Sociedad Principal Recargo Intereses Total Periodo de pagos Impuesto Aplazado y Fraccionado
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA S.L.U. 23.683.782 4.782.121 1.789.192 30.255.096] 20/dic/2010 - 20/dic/2015 [IVA/IS ejercicios anteriores
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA S.L.U. 420.390 10.929 19.824 451.143[ 20/mar/2012 - 20/jun/2014 _[Actos Juridicos Documentados
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS S.L.U. 1.282.726 260.231 61.302 1.604.258|  20/dic/2010 - 20/dic/2015 |IVA /IS | IRPF ejercicios anteriores
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS S.L.U. 140.615 140.615 0ct/2010 - sept/2013 Seguridad Social
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS S.L.U. 724.079 268.981 40.315 1.033.375|  20/dic/2010 - 20/dic/2015 _|IVA ejercicios anteriores
KYESA GESTIO INMOBILIARIA S.L.U. 3.907.717 1.082.626 601.935 5.592.278]  20/dic/2010 - 20/dic/2013 _|IVA ejercicios anteriores
GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS S.A.U. 376.188 376.188]  20/dic/2010 - 20/dic/2013 |IVA ejercicios anteriores
NYESA GESTION S.L. 872.678 19.520 99.790 991.988| 20/mar/2012 - 20/jnov/2014 |Actos Juridicos Documentados
TOTAL 31.408.175 6.424.408 2.612.359 40.444.941

En el siguiente cuadro se muestra un resumen del calendario de pagos del Grupo con
dichos Organismos, calculado siguiendo un método financiero:

Euros
2011 2012 2013 2014 2015 Total
Hacienda Publica acreedora por aplazamientos I.V.A. /I.LR.P.F./|.S. (9.952.843) (11.607.356) (11.158.344) (3.482.133) (2.660.519) | (38.861.195)
Otras Administraciones Publicas acreedoras por aplazamientos (110.785) (608.634) (446.224) (277.488) 0 (1.443.131)
Organismos SS_acreedores por aplazamientos (49.402) (51.366) (39.848) 0 0 (140.615)

Total

(10.113.029)

(12.267.356)

(11.644.416) | (3.759.621) | (2.660.519) | (40.444.941)
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Con fecha de 20 de marzo de 2011, varias de las sociedades del Grupo, no atendieron
el pago del importe correspondiente al aplazamiento, y por lo tanto la Agencia Tributaria

puede dar por vencida la totalidad de la deuda.

26.3 Impuestos sobre beneficios reconocidos

Los impuestos sobre beneficios reconocidos en el Estado de Resultado Global
Consolidado en los ejercicios 2011 y 2010 son los siguientes:

Euros
2011 2010
Impuesto sobre Sociedades
Por operaciones continuadas (136.167) (10.503)
Por operaciones discontinuadas 0 0
Total (136.167) (10.503)

26.4 Activos y Pasivos por impuestos diferidos

Los activos y pasivos por impuestos diferidos registrados en ambos ejercicios como
consecuencia del diferente tratamiento fiscal y contable de la valoracién de los activos y

pasivos son los siguientes:

Euros
2011 2010
Activos por Impuestos Diferidos 6.350.432 8.873.776
Pasivos por Impuestos Diferidos (6.350.432) (8.873.776)
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Euros

2011 2010
Activos por Impuestos Diferidos
Gastos de establecimiento 1.359 1.359
Ajuste consolidacion existencias 6.683.737 6.683.737
Diferencias de cambio 95.953 95.953
Valoracién instrumentos financieros 0 0
Combinacién de negocios 2.553.593 3.839.773
Otros 23.472 239.348
Deterioro por exceso de activo sobre pasivo por impuestos dif. (3.007.683) (1.986.393)
Total 6.350.432 8.873.776
Pasivos por Impuestos Diferidos
Valoracién de inversiones inmobiliarias e inmovilizado material (991.165) (1.397.879)
Valoracién existencias (2.594.259) (3.293.160)
Combinacion de negocios (2.553.593) (3.839.773)
Otros (211.415) (342.964)
Total (6.350.432) (8.873.776)

26.5 Oftrainformacion

La conciliacidon entre el “Resultado consolidado antes de impuestos” y la suma de las
“Bases Imponibles” del conjunto de las sociedades del Grupo, es como se detalla a

continuacion:

Euros

2011

2010

(=) Resultado Consolidado antes de Impuestos

(+/-) Ajustes de Consolidacion

(=) Resultado Consolidado Ajustado

Suma de Bases Imponibles

(+/-) Ajustes de Consolidacién Fiscal Grupo Nyesa Valores Corporacién, S.A.

(124.043.621)
(742.410.718)
90.754.194

(775.700.146)

(49.507.134)
(40.656.449)
13.090.660

(77.072.923)

(+) Diferencias permanentes positivas 5.246.984 39.392.932
(-) Diferencias permanentes negativas (68.198.434) (3.019.783)
(+) Diferencias temporarias positivas 0 0

(-) Diferencias temporarias negativas 0 (1.302)

(838.651.506)

{40.701.076)

De acuerdo con la legislacion vigente, las bases imponibles negativas pueden
compensarse con las positivas obtenidas en los quince ejercicios inmediatos siguientes.
No obstante, dada la actual recesion econdmica y la situacion del sector, el Grupo ha
optado por no registrar los créditos fiscales correspondientes a las bases imponibles
negativas.

El subgrupo NYESA VALORES CORPORACION tributa en régimen de consolidacion
fiscal, y mantiene unas bases imponibles negativas de ejercicios anteriores por importe
de 58 millones de euros. Su detalle es el siguiente:
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Miles de
euros
Ejercicio 2007 20.012
Ejercicio 2008 8.324
Ejercicio 2009 12.202
Ejercicio 2010 17.322
Total 57.861

Las bases imponibles negativas inialmente calculadas correspondientes al Grupo fiscal
Nyesa Valores Corporacion, S.A. para el ejercicio 2011 ascienden a 122.428 miles de
euros. Los asesores del grupo estan estudiando los efectos de la solicitud del concurso
en la definiciéon del grupo fiscal.

El limite para la compensacion de las bases imponibles negativas en el subgrupo fiscal
Nyesa Valores Corporacién es de 7 afios desde su generacion.

Al 31 de diciembre de 2011, las sociedades del subgrupo NYESA GESTION mantienen
bases imponibles negativas acumuladas generadas en ejercicios anteriores
susceptibles de compensacion con futuros beneficios por importe 101 millones de euros.
El subgrupo NYESA GESTION no consolida fiscalmente, por lo que se podran
compensar las bases imponibles negativas en 18 afios desde su generacion. En
relacién con dichas bases imponibles el Grupo no ha reconocido activos por impuestos
diferidos en el Estado de Situacidén Financiera Consolidado. El detalle de las mismas es
el siguiente:

Miles de
euros
Ejercicio 2001 8
Ejercicio 2002 61
Ejercicio 2003 a7
Ejercicio 2004 38
Ejercicio 2005 1.043
Ejercicio 2006 1.442
Ejercicio 2007 10.334
Ejercicio 2008 41.561
Ejercicio 2009 46.790
Ejercicio 2010 22.715
Total 101.324

Asimismo, el subgrupo NYESA VALORES CORPORACION, dispone de deducciones

pendientes de aplicar, de acuerdo con el siguiente detalle:
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Afio limite
para Miles de euros

compensar
Doble imposicion interna 2012/13 516
Doble imposicion interna 2013/14 1.731
Doble imposicién interna 2014/15 21
Art 42 LIS 2016/17 615
Otras 125
Total 3.008

Por otro lado, el subgrupo NYESA GESTION, no dispone de deduccion alguna
pendiente de aplicar.

27. DISTRIBUCION DE RESULTADOS Y GANANCIAS POR ACCION

27.1 Distribucion de resultados

La propuesta de aplicacién del resultado del Grupo del ejercicio 2011 que el Consejo de
Administracién de la Sociedad Dominante Legal, propondra a la Junta General de
Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros
Base de Reparto
Pérdidas y ganancias (120.567.084)
Aplicacion:
Resultados negativos de ejercicios anteriores (120.567.084)

27.2 Ganancias por accion

e Basicas

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la

sociedad (Ver Nota 11.5).
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Euros

2011

2010

Beneficio / (Pérdida) atribuible a los accionistas de la sociedad

(120.567.084)

(49.338.869)

Numero medio de acciones ordinarias cotizadas 161.338.036 150.996.791
Autocartera 29.311 29.311
Numero medio de acciones ordinarias en circulacion 161.308.725 150.967.480
Ganancias basicas por accidn (euros por accion) (0,75) (0,33)

e Diluidas

Las ganancias diluidas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad entre el nUmero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion para reflejar la conversion de todas las acciones ordinarias potenciales

dilusivas.

Euros
2011 2010
Beneficio / (Pérdida) atribuible a los accionistas de la sociedad (120.567.084) | (49.338.869)
Numero medio de acciones ordinarias cotizadas 161.338.036 150.996.791
Ganancias basicas por accién (euros por accion) (0,75) (0,33)

28. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Las operaciones entre la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes, que son
partes vinculadas, han sido eliminadas en el proceso de consolidacibn y no se
desglosan en esta Nota. Las operaciones entre la Sociedad Dominante y sus
sociedades dependientes y empresas asociadas se desglosan en los estados
financieros individuales.

28.1 Saldos por operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Estado de Situacién Financiera Consolidado
adjunto no contiene saldo alguno con partes vinculadas originados por operaciones
comerciales.

28.2 Saldos por operaciones de préstamo
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el Estado de Situacion Financiera Consolidado
adjunto incluye los siguientes saldos con partes vinculadas originados por operaciones

de préstamo:

Miles de euros

2011 2010
EL TAJADERON S.L. 386 0
TAUSTE URBANA S.L. 0 56
ANETO BV (*) 881 881
NYESA GENERICA S.L. (*) 15.564 14.872
NYESA COSTA RICA S.L. (*) 1.782 1.782
GRUPO NIESA 21, S.L. (*) 115 115
HOSPES NYESA NAVARRA, S.L. (*) 20 20
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U. 132
VILADECAVALLS PARK CENTRO LOGISTICO Y COMERCIAL, S.A. (*) 34 34
NYESA GOLF, S.L.U. 25 25
MULTISADO- CONSTRUCOES E URBANIZACOES, S.A. 0 19
ASESORES ENERGETICOS, S.L. 3 8
INBESOS SUR S.A. 33 32
NYESA GLOBAL S.A. 29 24
NYESA INFANTES S.L. (*) 0 11
EDUTAIMENT SANT ADRIA DE BESOS S.A. 105 96
Total préstamos concedidos 18.977 18.107
HORCONA 1) 0
JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY (1.040) (614)
JOSE LUIS BARTIBAS HERRERO (1.086) 0
EL TAJADERON S.L. (423) (645)
INVERSION EN ACTIVOS URBANOS S.L. (3.620) (126)
TAUSTE URBANA S.L. (785) (2.083)
RIBERALIA SERVICIOS GENERALES, S.L. (*) (1.672) (1.628)
CONGESSA, S.L. (*) (515) (498)
ASESORES ENERGETICOS, S.L. 4) 4
NYESA INFANTES S.L. (41) (11)
VILADECAVALLS PARK CENTRO LOGISTICO Y COMERCIAL, S.A. (*) 9) 9)
ANETO BV (*) (887) (887)
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U. (24)
VILLALBA GOLF, S.A. (133) (155)
NYESA MELIA S.L. (*) 0 (2.005)
INBESOS OCIO S.L. (3) (3)
Total préstamos recibidos (10.219) (8.692)

(*) Saldos no eliminados en el proceso de consolidacién de las sociedades integradas por el método de

integracién proporcional.

Los préstamos devengan intereses referenciados a tipos de mercado, consistentes en

adicionar al Euribor a un afio un diferencial.
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28.3 Transacciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio han tenido lugar con partes vinculadas las siguientes transacciones:

Miles de euros
2011 2010

Ingresos 0

Gastos por prestacion de servicios 3
Ingresos financieros 180 183
Gastos financieros (2.731) (344)
Total (2.551) (158)

Los “Gastos por prestacion de servicios” en 2010 se corresponden con las
certificaciones emitidas por una constructora vinculada de las obras que realiza para el
Grupo. Durante el 2011, no se ha recibido apenas facturacién por este concepto.
Respecto a los “Ingresos” en el ejercicio 2010 se correspondia con el alquiler por parte
del Grupo de unas oficinas a partes vinculadas. Todas las transacciones se realizan a
precios de mercado.

28.3 Operaciones de afianzamiento o garantia

El Grupo ha prestado o recibido afianzamiento o garantia de partes vinculadas, de
acuerdo como se muestra a continuacion:

Miles de euros

2011 2010
EL TAJADERON S.L. 7.846 7.846
INVERSION EN ACTIVOS URBANOS S.L. 0 1.299
Total afianzamientos y garantias prestadas 7.846 9.145
JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY (2.547) (980)
JOSE LUIS BARTIBAS HERRERO (12.725) (10.280)
CARLOS BARTIBAS HERRERO (2.547) (980)
ROBERTO BARTIBAS HERRERO (2.547) (980)
EL TAJADERON S.L. (13.653) (13.446)
INVERSION EN ACTIVOS URBANOS S.L. (71.707) (54.528)
Total afianzamientos y garantias recibidas (105.726) (81.194)

Tanto los afianzamientos y garantias recibidos como prestados por/a partes vinculadas,
lo son en operaciones con entidades financieras, a causa de la refinanciacién realizada
por el Grupo. Por otro lado, el Grupo ha registrado en su cuenta de resultados el posible
impacto de la exigencia de la ejecucion de garantias y afianzamientos que ha prestado
a los accionistas de referencia.
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29. RETRIBUCIONES AL ORGANO DE ADMINISTRACION

La remuneracion total de las personas que han ostentado algin cargo en los Organos
de Administracion de cualquiera de las 46 sociedades incluidas en la Nota 3 de esta
memoria, ha ascendido a 1.486 miles de euros durante el ejercicio 2011 (1.622 miles de
euros en el ejercicio anterior).

Las remuneraciones devengadas en los ejercicio 2011 y 2010, en cualquiera de las
sociedades del Grupo, por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante a fecha de cierre de eso ejercicios, se detallan a continuacién:

Euros
2011 2010
Dietas del Consejo de Administracion - 128.500
Sueldo y otras remuneraciones 460.000 1.169.196
Total 460.000 1.297.696

De las dietas devengadas correspondientes al ejercicio 2010 estan pendientes de pago
127.500 euros. Por otro lado, la totalidad de los integrantes del Consejo de
Administracién han renunciado a sus dietas por asistencia al Consejo y sus comités en
el ejercicio 2011.

En cuanto a Sueldos y otras remuneraciones, los importes registrados en 2011
corresponden a las retribuciones devengadas por los dos consejeros que mantienen
relaciéon laboral con la Sociedad. La diferencia entre el Sueldo y otras remuneraciones
registradas en los ejercicios 2010 y 2011 se debe a la reorganizacién de personal
realizada durante el mes de diciembre de 2010.

Los importes devengados por la Alta Direccion durante los ejercicios 2011 y 2010, se
detallan a continuacion:

Euros
2011 2010
Sueldos y otras remuneraciones A.D. perteneciente al
Consejo de Administracion 460.000 1.169.196
Sueldos y otras remuneraciones A.D. no perteneciente al
Consejo de Administracion 828.113 -
Total 1.288.113 1.169.196

Al cierre del ejercicio 2011 la Sociedad tiene pendiente de pago el sueldo de los
consejeros y de la Alta Direccién por un importe total de 593.858,40 euros.

A 31 de diciembre de 2011, existian acuerdos entre la Sociedad, sus actuales
consejeros ejecutivos y algunos miembros de la Alta Direccidén en los que se preveian
posibles indemnizaciones por el caso de su dimisién en determinadas circunstancias,
despidos improcedentes o cambios de control. Estas indemnizaciones ascendian a 5
anualidades del salario para un miembro de la Alta Direccién y 4 anualidades para el
resto.
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Con fecha 17 de enero de 2012, D. José Luis Bartibas Herrero causé baja voluntaria de
la companiia renunciando a cualquier tipo de indemnizacién que le correspondiera, y no
esperando otra contraprestacion que los dias efectivamente trabajados y la parte
proporcional de las pagas y vacaciones que legalmente le correspondieran.

Por otro lado, en fecha 1 de abril de 2012, los dos consejeros ejecutivos acordaron
limitar la mencionada indemnizacién a determinados supuestos de cambios de control
asi como reducirla a 2 anualidades.

Por dltimo, a 31 de diciembre de 2011 y 2010, no existen compromisos por
complementos a pensiones, avales o garantias concedidas a favor de los miembros del
Organo de Administracion.

Otra informacion referente al Consejo de Administracion

En aplicacion de la Ley de Sociedades de Capital, el detalle de participaciones en otras
sociedades con el mismo, analogo o complementario objeto social cuya titularidad
corresponde a los miembros del Organo de Administracion, es el siguiente:

D. Valero Echegoyen Morer

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena.

D. Jesus Maria Peralta Gracia

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena.

Riberalia Servicios Generales, S.L.U. (representada por D. Felipe Gémez Arriaran)

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena.

D. Carlos Eduardo Pinedo Torres

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena.

D. Juan Manuel Vallejo Montero

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena.

Asimismo, se informa que los miembros del Organo de Administracion no han realizado
ninguna actividad, por cuenta propia o ajena, con cualquiera de las sociedades que
integran el Grupo que pueda considerarse ajena al trafico ordinario que no se haya
realizado en condiciones normales de mercado.
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La Sociedad dominante legal ha adoptado el modelo de informacion del Anexo | del
Informe Anual de Gobierno Corporativo para las sociedades cotizadas implantado por la
Comision Nacional del Mercado de Valores, que fue aprobado en la Circular 1/2006, de
17 de marzo, de este Organismo.

Los Administradores que formulan las presentes cuentas no tienen participaciones en el
Grupo, salvo las 44.640 acciones que ostenta D. Juan Manuel Vallejo Montero, las
2.500 acciones que ostenta D. Carlos Pinedo Torres, las 400 acciones que ostenta D.
JeslUs Maria Gracia Peralta y las 34.140.664 acciones que detenta Riberalia Servicios
Generales, S.L.U. Adicionalmente los Administradores y/o sus partes vinculadas que
formulan las presentes cuentas tienen participaciones, ostentan cargos o desarrollan
funciones en empresas cuyo objeto social sea el mismo, analogo o complementario al
del Grupo, que se incluyen en el siguiente cuadro de esta Nota de la memoria (no se
incluyen las sociedades integrantes del perimetro de consolidacién), pero dichas
participaciones no suponen menoscabo alguno de sus deberes de diligencia y lealtad o
la existencia de potenciales conflictos de interés en el contexto de la Ley 26/2003, de 17
de julio, por la que se modifican la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
y el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por Real Decreto
Legislativo 1/2011, de 2 de julio.

30. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

A 31 de diciembre de 2011 el Grupo tenia prestados avales ante terceros derivados de
sus actividades por un importe de 5.432 miles de euros relacionadas con las ventas de
inmuebles en construccion y planeamiento de futuros proyectos.

Por otro lado existen 7,6 millones de euros por el afianzamiento de los créditos
concedidos por entidades financieras a las sociedades que desarrollan el negocio del
golf, que como se explica en la Nota 3 no se han incluido en el perimetro de
consolidacion. Dichos importes que estan provisionados en el 2010, han sido revertidos
en 2011 por un valor de 7,3 millones de euros (véase Nota 12).

El Grupo presta garantias ante dos entidades financieras a partes vinculadas por
importe de aproximadamente 7,9 millones de euros. Dichos importes han sido
provisionados en el ejercicio 2011 (Véase Nota 28 y Nota 12).

Adicionalmente existen compromisos por casi 5 millones de euros con 711 miembros de
un club de golf en Costa Rica (véase Nota 12). Este hecho supuso una provisién de casi
2 millones de euros en los estados financieros del 2009, y 223 y 231 miles de euros
registrados en los ejercicio 2011 y 2010 respectivamente, como consecuencia de la
actualizacion de dicho compromiso.

Una de las compafias que integran el Grupo suscribié un acuerdo con un proveedor

para el desarrollo de un proyecto en el que se acuerdan unas penalizaciones para el
Grupo en caso de incumplimiento de entre 100 y 250 miles de délares.
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31. PASIVOS CONTINGENTES Y ACTIVOS CONTINGENTES

31.1 Pasivos contingentes

El Grupo mantiene un pasivo contingente, de materializacién incierta en tiempo y
cuantia, por un litigio relacionado con unos derechos expropiatorios de una junta de
compensacion en la que participa mayoritariamente una de sus filiales, con un importe
global de 2.077 miles de euros. No obstante, y de acuerdo con la opinion profesional del
letrado que dirige la defensa de los intereses del Grupo, es improbable que en sede
judicial se dictamine una sentencia que ocasione perjuicio patrimonial significativo. El
Grupo, de acuerdo a dicha informacién, no ha considerado necesario realizar ningun
apunte contable en sus libros.

A finales del ejercicio 2009, Nyesa Servicios Generales, S.L.U. y Kyesa Gestio
Inmobiliaria, S.L.U. recibieron una demanda, ante el Juzgado Mercantil N° 7 de
Barcelona, por parte de Flextiplan, S.L. (actualmente en concurso de acreedores) por un
importe de 4.082 miles de euros. Esta demanda tiene su origen en la cesion que realizé
un tercero a Flextiplan, S.L. de una deuda que tenia a cobrar con el Grupo. Sin
embargo, el Grupo, habia suscrito con el citado tercero en octubre del 2007, un acuerdo
de compensacion de créditos (deudores y acreedores), por el que cualquier saldo que
este tercero mantuviera con el Grupo seria compensado. El Grupo, durante el ejercicio
2010, procedié a compensar en virtud de ese acuerdo, todos los saldos existentes. El
proceso se encuentra abierto a fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales
habiéndose celebrado la primera vista el pasado dia 8 de marzo de 2011. A
consecuencia del mismo, el Juez estimé el interponer a la parte demandada una serie
de medidas cautelares consistentes en dictar embargos preventivos sobre varias de
fincas propiedad de las demandadas. En fecha de 14 junio de 2012, la Audiencia
Provincial de Barcelona ha dictado sentencia condenando a las demandas al importe
solicitado. Por ello, a cierre de 2011, Kyesa Gestid Inmobiliaria, S.L.U. procedi6 a
registrar una provision por la totalidad del mismo (Véase Nota 9, 12 y 16).. La negacion
de ese mismo acuerdo de compensacion de créditos ha llevado a la Administracion
Concursal de la contraparte del Grupo en ese Acuerdo, Akasvayu, S.L., ha reconocer en
su informe los siguientes créditos subordinados a las siguientes empresas del GRUPO
NYESA:

e A favor de NYESA GESTION S.L.U. un crédito subordinado por importe de
24.091.184,93 euros.

e A favor NYESA SERVICIOS GENERALES S.L.U. un crédito subordinado
por importe de 12.335.043,06 euros.

o frente a KYESA GESTION INMOBILIARIA S.L.U. un crédito por importe de
29.793.226,56 euros; en concepto de la parte del precio aplazado no
satisfecho por la compra a AKASVAYU S.L.U., de las acciones de JARDI
RESIDENCIAL LA GARRIGA S.L. y de las promociones de Torrelld, Rosas,
Figueras, Santa Eugenia de Berga y Palamés el 20 de Diciembre de 2.007,
aminorado por la cesion de crédito efectuada por la Concursada a
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FEXTIPLAN S.L. en fecha 21 de Mayo de 2008 por importe de 4.082.253
euros, esto es un importe total de 29.793.226,56 euros.

e Frente a NYESA SERVICIOS GENERALES S.L.U. un crédito por importe
de 2.557.627 euros en concepto de la parte del precio aplazado no
satisfecho por la compra de AKASVAYU S.L.U. de las acciones de
VILADECAVALLS PARK S.L. el 20 de Diciembre de 2.007.

Y, sobre esa misma base, atribuir a Grupo Nyesa la consideracion de administrador de
hecho de AKASVAYU S.L.U. Como consecuencia de todo lo anterior, en fecha 6 de
junio de 2012, se presentd demanda incidental en la que se solicitaba la nulidad de
todas y cada una de las referencias que la administracion concursal de AKASVAYU
realiza en su informe relativas al Grupo Nyesa y en concreto a la declaraciéon que
efectia respecto de las sociedades actoras como administradora de hecho de
AKASVAYU. Sobre la base de la opinidon de los asesores juridicos del Grupo, la
Direccién no ha procedido a registrar provision alguna por esta demanda.

Asimismo el Grupo y de manera adicional a lo comentado en los parrafos anteriores,
mantiene reclamaciones vy litigios con terceros por importe de 10.499 miles de euros, de
los que se encuentran provisionados o registrados la practica totalidad, esto es unos
10.315 miles de euros.

31.1 Activos contingentes

Dentro de la rubrica de existencias del activo del Estado de Situacion Financiera
Consolidado figura un solar valorado por 3.326 miles de euros (importe similar al de la
tasacion externa). Se ha interpuesto ante el Juzgado de Primera Instancia n° 2 de
Marbella Demanda Civil de nulidad de la escritura de compraventa, o bien
subsidiariamente de resolucién de la misma, en reclamacion del referido importe y los
perjuicios causados. Con fecha 14 de enero se emite sentencia desestimando la
solicitud del Grupo y condenandola al pago de las costas del procedimiento. Con fecha
17 de junio de 2011 se interpuso recurso de apelacion contra la citada sentencia, que
fue desestimado por la Audiencia Provincial de Malaga. Finalmente, con fecha 11 de
septiembre de 2011 se interpuso recurso extraordinario por infraccion procesal ante la
Sala Primera del Tribunal Supremo, admitiéndose a tramite el 27 de abril de 2011.

Existe un compromiso con el vendedor de un terreno para la entrega de un 30% de las

viviendas no vendidas de una promocion ya finalizada como parte del precio del terreno.
Dicho vendedor fue demandado por el Grupo por haber ejecutado un aval de 2,4
millones de euros como cobro de parte del precio del terreno, por considerar que
incumplié la forma de pago acordada en el contrato privado y en la escritura publica,
habiéndose producido fallo judicial a favor del Grupo, con fecha 14 de marzo de 2008,
condenando a la demanda a la devolucién del aval y al pago de las costas del
procedimiento. Dicho fallo fue recurrido por la contraparte ante la Audiencia Provincial
de Navarra y ante el Tribunal Supremo, ratificando ambas sentencias el citado fallo
judicial a favor de los intereses del Grupo. La ejecucién del aval supuso la minoracién
de la cuenta a pagar con dicho vendedor y el registro en el ejercicio 2010 de un ingreso
de 572 miles de euros y en 2011 de 422 con concepto de costas e intereses del
procedimiento judicial. Por lo que ha quedado transaccionado dicho contencioso.
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El 21 de junio de 2010, la Sociedad ha interpuesto una reclamacion contencioso
administrativa de responsabilidad patrimonial por el funcionamiento anormal de los
servicios urbanisticos, ante el Ayuntamiento de La Muela (Zaragoza), en reclamacion de
un importe de 6.861 miles de euros. En sentencia de Primera Instancia de 13 de enero
de 2012, se estima parcialmente la demanda habiendo sido condenado dicho
ayuntamiento a 4.126 miles de euros mas intereses legales desde dicha fecha. Con
fecha 31 de enero de 2012, el Ayuntamiento de La Muela recurrié la sentencia. A la
fecha se encuentra pendiente de resolucion dicho recurso.

Una de las Compaiiias del Grupo consolidado, ha interpuesto una reclamaciéon por la
via civil en primera instancia solicitando la nulidad de una operacién de compra de un
activo en la provincia de Barcelona, y exigiendo también una indemnizacion por dafios y
perjuicios. EI monto total de lo reclamado asciende a 9.037 miles de euros. El proceso
se encuentra en una fase muy primigenia, por lo que no puede concluirse acerca del
éxito del mismo.

El 6 de junio de 2011, varias de las sociedades del Grupo (Nyesa Costa Rica, S.R.L.,
Nyesa Genérica, S.L.y Nyesa Valores Corporacion, S.A.) interpusieron una demanda
contra WCG también llamado Wilson Consulting Group, WCG-NCR Limited Partnership,
Ayanna James, Northerm Ridges Capital Partner, LLC y Roy Laues por fraude y otros
cargos y solicitando una indemnizacién compensatoria, dafios punitivos y cualquier otro
tipo de reparacion razonable al Grupo Nyesa, por el incumplimiento de los acuerdos
firmados en relacion con la financiacién del proyecto que el Grupo posee en Costa Rica.
Como consecuencia de la situacion concursal del Grupo, la corete de Florida ha ordena
la paralizacién del procedimiento judicial a la espera de la evolucién del concurso.

32. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Dadas las actividades a las que se dedican fundamentalmente, las entidades integradas
en el Grupo no generan un impacto significativo en el medio ambiente, y no existen
gastos, activos ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental registradas
en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados. Por esta razén, en
las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2011 no se desglosa ninguna
informacion relativa a esta materia.

33. ADQUISICION INVERSA

Tal y como se explica en la Nota 2.1, con fecha 2 de septiembre de 2008, tuvo lugar la
inscripciébn en el Registro Mercantil de Barcelona la citada ampliacion de capital
aportaciones no dinerarias por un importe nhominal de 173.271.420 euros a través de la
emision y puesta en circulacién de 144.392.850 nuevas acciones ordinarias de 1,20
euros de valor nominal cada una, representadas mediante anotaciones en cuenta.
Dicha emision se hizo por un valor unitario de 4,59164 euros de los que 1,20 euros
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fueron el valor unitario nominal de las acciones emitidas siendo el resto (3,39164009852
euros por accién) prima de emisién.

Esta ampliacién de capital se realizé con base al valor razonable por accién de GRUPO
NYESA VALORES CORPORACION (antes Inbesds) y GRUPO NYESA GESTION,
determinados por el experto independiente PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L.
designado por el Registro Mercantil de Barcelona conforme a lo previsto en los articulos
38 y 159 de la Ley de Sociedades An6nimas, valorando la GRUPO NYESA VALORES
CORPORACION en 26.909 miles de euros y GRUPO NYESA GESTION en 663.000
miles de euros.

Consecuencia de dicha ampliacion de capital los accionistas suscriptores de la
ampliacién, adquirieron el control del 96,10% de las acciones de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A.

De acuerdo con la NIIF 3 de “Combinaciones de Negocios”, aunque desde el punto de
vista legal se considere a la entidad cotizada (NYESA VALORES CORPORACION,
S.A.) que emite las acciones como la “Sociedad Dominante”, y la entidad no cotizada
(NYESA GESTION, S.L.U.) como la “Sociedad Dependiente”; la dependiente legal
(NYESA GESTION, S.L.U.) sera la adquiriente, si tiene el poder para dirigir las politicas
financiera y de explotacion de la dominante legal (NYESA VALORES CORPORACION,
S.A.) de forma que obtenga beneficios de sus actividades. Esto es lo que se conoce
como una “Combinacién de Negocios mediante Adquisiciéon Inversa”, en la que la
dependiente legal (NYESA GESTION, S.L.U.) es la sociedad que se considera
adquiriente a efectos contables y es la que soporta el coste de la combinacién de
negocios, en forma de instrumentos de patrimonio netos emitidos a los propietarios de la
dominante legal (NYESA VALORES CORPORACION, S.A)).

La fecha de toma de control en la operacion fue el 1 de agosto de 2008, fecha en la fue
registrado y aprobado el Documento de Registro y el Médulo Pro-Forma de la operacién
de ampliacién de capital por la Comision Nacional del Mercado de Valores y fecha en la
gue se entiende que los accionistas mayoritarios adquieren el poder para dirigir las
politicas financieras y de explotacion de la dominante legal. Por lo tanto el coste de la
combinacién de negocios se determiné por el valor razonable de ambos grupos (NYESA
GESTION e NYESA VALORES CORPORACION) en la fecha de la toma de control.

La Direccion estimé que el valor razonable de ambos grupos a 1 de agosto del 2008,
era de 338.297 miles de euros para GRUPO NYESA GESTION y de 7.207 miles de
euros para GRUPO NYESA VALORES CORPORACION.

La Direccidn utilizé el método del Valor Patrimonial Neto después de Impuestos (NNAV).
Este método es aceptado de forma general por los expertos en valoracion de
compafiias inmobiliarias, tanto desde un punto de vista tedrico como practico, ya que
incorpora de una forma mas eficaz la valoracion de la principal fuente de valor de este
tipo de empresas, los activos inmobiliarios que las mismas poseen dentro de sus
carteras de inmuebles formando sus patrimonios, y que a su vez generan los ingresos
que redundan en el resultado final de cada compafiia.
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En este sentido, para el calculo del valor del Patrimonio Neto ajustados a 1 de agosto
de 2008 del GRUPO NYESA GESTION y del GRUPO NYESA VALORES
CORPORACION se tuvo en cuenta lo siguiente:

El valor contable del Patrimonio Neto de cada uno de los sub-consolidados
de sociedades (entiéndase por sub-consolidados los consolidados del
GRUPO NYESA GESTION y los del GRUPO NYESA VALORES
CORPORACION como si la operacion de combinacion de negocios no se
hubiera producido) segun sus estados de situacién financieras a 1 de
agosto de 2008.

Las posibles plusvalias 0 minusvalias latentes existentes en las diferentes
partidas de activo de inmovilizado y existencias, como diferencia entre los
valores contables registrados en cada uno de los subgrupos consolidados a
1 de agosto de 2008 y los valores reflejados en la valoracion realizada por
el experto independiente SAVILLS, S.A. a 31 de diciembre de 2008 (puesto
que a 1 de agosto no existia ninguna valoracion de experto independiente
se utilizé la valoracion méas préxima en el tiempo).

Las plusvalias existentes, son netas de impuestos (30% de tipo impositivo
por lo general) y de acuerdo con estructura fiscal de cada uno de los
subgrupos, teniendo en cuenta en su caso las Bases Imponibles Negativas
de ejercicios anteriores.

Consecuencia de estos calculos, se obtuvieron los indicados importes de valoracion a 1
de agosto de 2008, siendo el de GRUPO NYESA GESTION de 338,3 millones de euros

y el de GRUPO NYESA VALORES CORPORACION de 7,2 millones de euros.

Tomando ese valor razonable, se efectuo la estimacion del nimero de participaciones
gue la sociedad dominante a efectos contables (esto es NYESA GESTION, S.L.U)
tendria que ampliar tedricamente, para entregar a los accionistas que existian en

NYESA VALORES CORPORACION, S.A. antes la ampliacién.

Euros
Valoracion del Subgrupo Nyesa Gestion 01/08/2008 338.297.261
Valoracion del Subgrupo Nyesa Valores Corporacién 01/08/2008 7.207.725
Total valoracion ambos Subgrupos 01/08/2008 345.504.986
% accionistas previos ampliacion de capital 3,900%
Valoracion atribuible a los minoritarios 13.475.014
Numero de participaciones del Capital Social de Nyesa Gestion 19.106.680
Valor razonable de cada participacion 17,70
Valor nominal de cada partipacion 1,00
Capital Social a emitir 775.420
Prima de Emisién 12.699.593
Patrimonio Neto a ampliar 13.475.014

La conciliacion entre los valores de las plusvalias y minusvalias a 1 de agosto de 2008 y
el valor razonable del GRUPO NYESA VALORES CORPORACION es como sigue:
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Euros
(=) Plusvalias y Minusvalias de los activos y pasivos a 01/08/2008 22.968.644
(+) Patrimonio Neto Subgrupo N.Valores Corporacion a 01/08/2008 (13.567.658)

(-) Plusvalias y Minusvalias de los activos y pasivos a 01/08/2008 imputables a (2.193.261)

Socios Externos
(=) Valor razonable Subgrupo Nyesa Valores Corporacién a 01/08/2008 7.207.725

Es importante destacar, que desde el 1 de enero del 2008 hasta la toma de control (1 de
agosto del 2008), el GRUPO NYESA VALORES CORPORACION habia registrado unas
pérdidas consolidadas de aproximadamente 11 millones de euros, que se registraron
como “Reservas”, pues se consideran a efectos de consolidacion como no
pertenecientes al Grupo.

Por otro lado, la Direccion estimé también, el valor de la participacion de los accionistas
gue suscribieron la ampliacion de capital (esto es el 96,10%), para compararlo con el
valor tedrico que tienen que entregar de instrumentos financieros de NYESA GESTION,
S.L.U., obteniendo los siguientes calculos:

Euros
Total Coste de la combinacién de negocios para los accionistas aportantes 13.475.014
Valoracion Subgrupo Nyesa Valores Corporacion 01/08/2008 7.207.725
% de control tras la ampliacion de capital 96,10%
Valor razonable atribuido al 96,10% 6.926.617
Exceso del coste 6.548.397

Este exceso de coste en los estados financieros consolidados fue registrado como un
Fondo de Comercio, que al cierre del ejercicio 2008 fue deteriorado.

En los estados financieros correspondientes al ejercicio 2008, los activos y pasivos
provenientes del GRUPO NYESA VALORES CORPORACION fueron valorados a su
valor razonable, tal y como establece la NIIF 3, registrando contra “Reservas” e
“Intereses Minoritarios” las siguientes plusvalias y minusvalias:

Euros
Inmovilizado Material 5.815.633
Fondo de Comercio 2.129.445
Existencias 24.213.274
Provisiones Corrientes (9.189.707)
Total neto de plusvalias y minusvalias 01/08/2008 22.968.644
Intereses Minoritarios 2.193.261
Reservas 20.775.383
Patrimonio Neto a ampliar 22.968.644

El Fondo de Comercio surgido en esta operacion (puesta a valor razonable de activos y
pasivos) fue también deteriorado a 31 de diciembre de 2008.
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Desglose de los importes y naturaleza de todos y cada uno de los apuntes contables
registrados contra “Reservas” e “Intereses Minoritarios”, con motivo del registro de la

combinacién de negocios fue como se detalla a continuacion:

. . Prima de Emisién Intereses
Capital Social L
y Reservas Minoritarios

Saldo a 1 de enero de 2008 ajustado 19.106.680 4.662.057| 493.440
I. Total Ingresos / (Gastos) reconocidos 0 0 0
1. Operaciones con socios y propietarios 161.196.740| (154.164.740) 3.080.017
Ampliacion tedrica de capital en Nyesa Gestion, S.L. 775.420 12.699.593 0
Eliminacion inversion fondos propios teérica por coste combinacion (775.420) (6.151.197) 0
Puesta a valor razonable de los activos y pasivos de Sub Nyesa Valores Corporacién Soc. Dominante Legal 0 20.775.383 0
Puesta a valor razonable de los activos y pasivos de Subgrupo Nyesa Valores Corporacién Minoritarios 0 0 2.193.261
Reclasificacion para ajustar la cifra de Capital al realmente escriturado 161.196.740 (161.196.740) 0
Reclasificacion Ganancias Acumuladas Ejerc. Ant a Reservas Subgrupo Nyesa Valores Corporacion 0 (25.448.271) 0
Resto de Prima de Emisién y Reservas Ejerc. Ant Subgrupo Nyesa Valores Corporacion 0 5.156.492 0
Intereses Minoritarios existentes Subgrupo Nyesa Valores Corporacién previos a la combinacién de negocios 0 0 1.206.864
Intereses Minoritarios generados hasta el cierre del ejercicio 2008 0 0 (320.108)
Ill. Otras variaciones de Patrimonio Neto 0 4.462.633| (493.440)
Saldo a 31 de diciembre de 2008 180.303.420 (145.040.050) 3.080.017

Importes reconocidos, en la fecha de adquisicion, para cada clase de activos, pasivos y
pasivos contingentes de la entidad adquirida, asi como los importes en libros de cada
una de las anteriores clases inmediatamente antes de la combinacion, fue como sigue:

VALOR LIBROS ASIGNACION A VALOR RAZONABLE
31/07/2008 1/08/2008

Inmovilizado material 11.427.865 5.815.633 17.243.497
Fondo de Comercio 0 2.129.445 2.129.445
Existencias 119.003.044 24.213.274 143.216.318
Resto de Activo 43.430.082 0 43.430.082
TOTAL ACTIVO 173.860.992 32.158.351 206.019.343
Patrimonio Neto atribuido a tenedores de instrum. (13.567.658) 20.775.383 7.207.725
Intereses Minoritarios 1.206.864 2.193.261 3.400.125
Provisiones corrientes 1.510.000 9.189.707 10.699.707
Resto de Pasivo 184.711.786 0 184.711.786
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 173.860.992 32.158.351 206.019.343

Durante el ejercicio 2009, se produjo un deterioro de los activos incorporados por la
“Dependiente Econémica” a valor razonable, que supuso un impacto en la cuenta de
pérdidas de consolidada del Grupo de 6.641 miles de euros. Por otro lado, los impactos
en 2010 en las masas patrimoniales y correspondientes a la combinacion de negocios

realizada fueron como sigue:
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Euros

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Material (808.818)
Activos por impuestos diferidos (2.114.867)
Existencias (6.240.740)
Ganancias acumuladas ejercicio 2009 (6.641.477)
Intereses minoritarios (408.081)
Pasivos por impuestos diferidos (2.114.867)
Total registros de la Combinacién de Negocios (9.164.425) (9.164.425)

En el ejercicio 2010, se ha registrado un deterioro de los activos incorporados por la
“Dependiente Econémica” a valor razonable, que ha supuesto un impacto en la cuenta
de pérdidas de consolidada del Grupo de 1.004 miles de euros. Por otro lado, los
impactos en 2010 en las masas patrimoniales y correspondientes a la combinacién de
negocios realizada han sido los siguientes:

Euros

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Material (960.270)
Activos por impuestos diferidos (297.120)
Existencias (30.131)
Ganancias acumuladas ejercicio 2010 (1.004.425)
Intereses minoritarios 14.024
Pasivos por impuestos diferidos (297.120)
Total registros de la Combinacién de Negocios (1.287.522) (1.287.522)

En el ejercicio 2011, se ha registrado un deterioro de los activos incorporados por la
“Dependiente Econdmica” a valor razonable, que ha supuesto un impacto en la cuenta
de pérdidas de consolidada del Grupo de 3.179 miles de euros. Por otro lado, los
impactos en 2011 en las masas patrimoniales y correspondientes a la combinacién de

negocios realizada han sido los siguientes:

Euros

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Material (751.413)
Activos por impuestos diferidos (1.286.179)
Existencias (3.535.852)
Ganancias acumuladas ejercicio 2011 (3.179.448)
Intereses minoritarios (1.107.817)
Pasivos por impuestos diferidos (1.286.179)
Total registros de la Combinacién de Negocios (5.573.444) (5.573.444)

De acuerdo con la NIIF 3, el capital social de la sociedad resultante tras la combinacion
de negocios, sera el capital social de la dominante legal (esto es NYESA VALORES
CORPORACION, S.A)), por lo que se procedio a cargar contra “Reservas” el importe
suficiente para llegar a dicho capital social que era de 180.303.420 euros.
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34. EVOLUCION BURSATIL

A 31 de diciembre de 2011 la cotizacién del valor se haya suspendida. La cotizacién del
titulo del Ultimo dia antes de su suspension en 29 de septiembre de 2011 eran de 0,17
euros (1,61 euros a cierre del ejercicio 2010).

El volumen de acciones negociadas durante el ejercicio 2011 y hasta la fecha de
suspensién de la cotizacién, ha sido de 109.034 miles de acciones (95.329 miles en
2010). El efectivo negociado en el ejercicio 2011 y hasta la fecha de suspension, ha
sido de 90 millones de euros frente a casi 158 millones de euros negociados en el
ejercicio anterior. La media de negociacién de efectivo diaria durante el ejercicio 2011 y
hasta la fecha de suspension de la cotizacion, ha sido de 356 miles de euros y en 2010
fue de 624 miles de euros.

En cumplimiento con la Ley 26/2003, de 17 de julio para sociedades anénimas
cotizadas, se ha procedido a la elaboracion y publicacion en la pagina web de la
Sociedad del informe anual de gobierno corporativo y se han puesto a disposicion de los
accionistas e inversores los instrumentos de informacién requeridos.

35. RIESGOS DEL NEGOCIO

1. Riesgos qgue se derivan de los instrumentos financieros.

a) Riesgo de tipo de interés de los flujos de efectivo.

La politica del Grupo consiste en financiar sus proyectos recurriendo a financiacion
bancaria empleando fundamentalmente tipos variables.

Desde comienzos del ejercicio 2009, la evolucion de los tipos de interés al que se
referencia la deuda del Grupo (Euribor 3 meses o Euribor 1 afio fundamentalmente)
evolucionaron muy positivamente hacia los intereses del Grupo, puesto que se
produjeron importantes disminuciones de los mismos, conllevando un menor coste
financiero de la deuda. Esta tendencia continué hasta la mitad del ejercicio 2010,
invirtiéndose a partir de esa fecha la tendencia, aunque sin llegar a superar los niveles
de comienzos de 2009. Se estima, que dada la actual coyuntura econdémica los tipos de
interés de referencia se mantengan estables por un periodo de varias afos.

Dado que una parte importante de dicha deuda se amortiza o se subroga por terceros a
medio plazo, la correspondiente al negocio residencial, la exposicién a este riesgo es
transitoria y suele durar durante el periodo de construccion de la promocién.

A continuacidon mostramos un analisis de la sensibilidad ante la variacién de los tipos de
interés o de los “spreads”, tomando como base el endeudamiento del Grupo a 31 de
diciembre del 2011 y 2010 que es la siguiente:
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Incremento / (Disminucién) del Coste Financiero Miles de Euros
®/) 501 H/0) 716 716
p.b. 75 p.b. 100 p.b. 200 p.b.
Ejercicio 2011 2.534 3.801 5.068 10.137
Ejercicio 2010 2.442 3.664 4.885 9.770

p.b. puntos bésicos

b) Riesgo de tipo de cambio

Como resultado de la inversion realizada en Costa Rica, el estado de situacion
financiera del Grupo esti4 expuesto a las fluctuaciones del tipo de cambio del dolar
frente al euro.

c) Riesgo de crédito

Con relacion a la principal actividad del Grupo, la inmobiliaria residencial, dado que no
se transmite el titulo de propiedad hasta que no se percibe la totalidad de la deuda y
teniendo en cuenta los valores de tasacion, al cierre de los ejercicios 2011 y 2010 no
existen quebrantos por el riesgo de crédito derivados de esta actividad.

Respecto a la venta de suelo o inversiones inmobiliarias, lo habitual es conceder a los
clientes determinados aplazamientos que siempre cuentan con avales de entidades
financieras.

En lo que respecta los activos en renta, la concentracion del riesgo de clientes no es
relevante, y practicamente todos los contratos contemplan el pago por anticipado de las
rentas.

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar que representan la exposicion maxima del Grupo
al riesgo de crédito en relacion con los activos financieros.

Los importes se reflejan en el estado de situacion financiera netos de provisiones para
insolvencias, estimadas por la Direccion del Grupo en funcion de la experiencia de
ejercicios anteriores y de su valoracién del entorno econémico actual.

El riesgo de crédito de fondos liquidos e instrumentos financieros derivados es limitado
porque las contrapartes son entidades bancarias algunas de ellas, en serias dificultades
financieras. Por ello, existiria este riesgo de crédito, aunque dada la situacién concursal
del Grupo, no tiene porque tener repercusion alguna.

El Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, salvo los
indicados en la Memoria, estando la exposicién distribuida entre un gran nimero de
contrapartes y clientes.

d) Riesgo de liquidez

Como ya ha sido expuesto, la situacion general de los mercados financieros,
especialmente el mercado bancario, ha sido particularmente desfavorable para los
demandantes de crédito. Si bien el Grupo presta una atencidon permanente a la
evolucion de los diferentes factores que pueden ayudar a solventar crisis de liquidez v,
en especial, a las fuentes de financiacion y sus caracteristicas, ha sido ese escenario el
gue ha llevado al Grupo a solicitar el concurso voluntario de acreedores.
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La Direccién del Grupo esperan que la eventual aprobacion del Convenio de
Acreedores en el que estan trabajando permita al Grupo superar su actual situacion de
insolvencia.

2. Riesqgos que se derivan de la actividad del Grupo

La actividad del Grupo se centra principalmente en la gestion y desarrollo urbanistico de
suelo, promocion inmobiliaria y patrimonio, mediante la diversificacion en el sector
hotelero, de oficinas y de residencias de tercera edad, centros comerciales, industriales
y logisticos.

En el desarrollo de dicha actividad, los principales riesgos en los que incurre se pueden
agrupar en las siguientes categorias:

o Riesgos estratégicos: derivados de la estratégica politica del Grupo.

o Riesgos operativos: son los propios de los negocios desarrollados por el Grupo y
gue podrian resumirse en riesgos de dafios, riesgos de subcontratacion, riesgo de
reclamaciones y riesgo de responsabilidad subsidiaria.

o Riesgos patrimoniales: consecuencia de la eventual destruccién o reduccion del
Patrimonio del Grupo como consecuencia del acaecimiento de siniestros
constructivos.

o Riesgos financieros: ocasionados como consecuencia de las variaciones de los
tipos de interés o de cambio.

a) Riesgos Estratégicos

La Direccion del Grupo es responsable de la definicién de la estrategia del Grupo,
estableciendo los distintos objetivos a alcanzar, revisando periédicamente las
desviaciones en los distintos niveles de responsabilidad y tomando las medidas
oportunas.

b) Riesgos Operativos
Riesgos de dafios

Los activos inmobiliarios del Grupo estan expuestos al riesgo genérico de dafos. Si
se produjeran dafios no asegurados total o parcialmente, o de cuantia superior a la
de las coberturas contratadas, éstos afectarian directamente en la inversion
realizada en el activo afectado, asi como en los ingresos previstos en relacion con el
mismo. Ademas, el Grupo podria ser declarado responsable de la reparacién de los
dafios causados por riesgos no asegurados total o parcialmente.

Riesgo de subcontratacién

El Grupo subcontrata la construccion y comercializacion de sus promociones. Si
bien el Grupo selecciona empresas y profesionales de reconocido prestigio que
aseguran el cumplimiento de los estandares de calidad fijados como objetivo del
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Grupo, existe el riesgo de que se produzcan problemas en estas subcontrataciones
que pueden obligar a aportar recursos adicionales por parte del grupo.

Por otro lado, segun contempla la legislacion laboral vigente, el Grupo es
responsable solidario de las obligaciones legales en materia de seguridad e higiene
en el trabajo, del impago del salario o del impago de las correspondientes cuotas de
la Seguridad Social.

Riesgo de reclamaciones

Las promociones de viviendas realizadas por Grupo se desarrollan normalmente
mediante la contratacion de un presupuesto “llave en mano” realizandose un estricto
control por parte de la propiedad del desarrollo de la obra. Las posibles
reclamaciones que pudiesen derivarse por defectos en los materiales utilizados o
fallos en la ejecucion de la obra, son en principio asumidos por la empresa
constructora o bien por la direccion facultativa.

Riesgo de responsabilidad subsidiaria

El incumplimiento de la normativa vigente por parte de los subcontratistas e
industriales contratados por Grupo puede llegar a repercutir finalmente en la
sociedad que desarrolle el proyecto con base en la responsabilidad subsidiaria
existente. Para minimizar el riesgo derivado de esta responsabilidad, se realiza un
control exhaustivo del cumplimiento de la normativa vigente por parte de las
empresas subcontratadas.

¢) Riesgos Patrimoniales

Este riesgo se previene mediante la aplicacién de unos rigurosos procedimientos de
control interno que detectan, evallan y cuantifican los riesgos a los que esta sometido el
patrimonio empresarial para garantizar su cobertura mediante la contratacién de los
oportunos contratos de seguro.

d) Riesgos Financieros

La prevencion de estos riesgos se realiza mediante sistemas de control interno que
procuran ajustar la deuda a una estructura de financiacion adecuada y contratar
productos de cobertura.

Consecuencia de las situacion de deterioro del valor de los activos y de la delicada
situacién financiera global, existen clientes con los que el Grupo tiene firmados
contratos privados de compraventa de vivienda que se niegan a perfeccionar ante
notario, con lo que no se produce la transmision del propiedad. Ademas algunos de
ellos intentan reclamar las cantidades que previamente entregaron y que en un alto
porcentaje estan garantizadas mediante avales bancarios.
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36. HECHOS POSTERIORES

Los hechos posteriores significativos desde el cierre del ejercicio y la fecha de
formulacion de los presentes estados financieros, son los siguientes:

e El Consejo de Administracion, en fecha de 17 de enero de 2012, ha tenido
conocimiento de que el Grupo familiar Bartibas ha suscrito con la mercantil
Riberalia Servicios Generales S.L. un acuerdo transaccional, derivado de una
sentencia judicial condenatoria, en virtud del cual el Grupo familiar Bartibas ha
dado en pago a Riberalia Servicios Generales, S.L. 34.140.664 de acciones de
Nyesa Valores Corporacion, S.A. que representan el 21,03 por 100 de
participacion en su capital social. El valor de referencia para la determinacion de
la contraprestacion en acciones correspondiente por la dacién en pago ha sido
de 17 céntimos (0,17) de euro, esto es, un total de 5.803.912,8 euros. Por otro
lado, el Consejo de Administracion reunido en la citada fecha, y, a propuesta de
la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, ha procedido al nombramiento
por el sistema de cooptacion de Riberalia Servicios Generales S.L., como nuevo
consejero en calidad de dominical. Asimismo, ha recibido y aceptado la dimision
como miembro de su Consejo de Administracion de Don Carlos Miguel Garcia
Torres por motivos personales (Véase Nota 10).

e En fecha 1 de febrero de 2012 presenté en el Juzgado n°® 1 de lo Mercantil de
Zaragoza, la solicitud de concurso voluntario de Nyesa Valores Corporacion
S.A. El 21 de marzo de 2012 se recibié notificacion del Auto del Juzgado de lo
Mercantil n° 1 de Zaragoza en el que se acordaba la declaracion del concurso
voluntario de la sociedad Nyesa Valores Corporacion S.A. y de su grupo de
sociedades.

Como consecuencia de la situacidén de insolvencia en la que se encuentra la
sociedad y el Grupo al que pertenece, ha venido incumpliendo sus obligaciones
de pago, en especial, las existentes con la Agencia Estatal de la Administracion
Tributaria y con las entidades financieras.

En fecha 30 de marzo y 10 de abrii PRICEWATERHOUSECOOPERS
ASESORES DE NEGOCIOS S.L. (en la persona de Don Enrique Bujidos
Casado) y la Agencia Tributaria (en la persona de Don Francisco Celso
Gonzalez Gonzalez) aceptaron, respectivamente, el cargo de administradores
concursales de Nyesa Valores Corporacion S.A. y de sus sociedades filiales
para el que fueron nombrados por el Juzgado de lo Mercantil nUmero 1 de
Zaragoza.

En fecha 2 de abril de 2012, la Sociedad y el grupo de sociedades al que
pertenecen solicitaron a la Administracién concursal la autorizacién prevista en
el articulo 46.1 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal que permite retrasar
la obligacion legal de formular las cuentas anuales correspondientes al ejercicio
anterior a la declaracion judicial del concurso, esto es, las correspondientes al
ejercicio 2011, al mes siguiente a la presentacion del inventario y de la lista de
acreedores. La Sociedad recibi6 la autorizacion en fecha 26 de abril de 2012.
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En fecha 2 de agosto de 2012, la Administracién concursal comunicé a la
Sociedad y a su grupo de sociedades la presentacion de los informes
prevenidos por el articulo 75 de la Ley Concursal, afirmando que el mencionado
plazo concedido para la formulacién de las presentes cuentas anuales vencia el
préximo 2 de septiembre de 2012.

e En fecha 29 de septiembre de 2011, el Consejo de Administracion de la
Sociedad tuvo conocimiento de que el grupo de inversion Corbis Group habia
comunicado a los accionistas de referencia de Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(Grupo familiar Bartibas), la resolucion de la compraventa, representativa de un
12,71 por 100 de participacion en su capital social. Por otro lado, el pasado 14
de diciembre de 2011, el Consejo de Administracion de la Sociedad requirié a
Corbis Group para que manifestara sus intenciones en relacién con la operacion
de reestructuracion de Nyesa Valores Corporacion,S.A. presentada ante el
Consejo de Administracién y comunicada a los mercados en fecha 9 de agosto
de 2011, advirtiéndole que, dados los reiterados incumplimientos a los
compromisos adquiridos por ese Grupo, cualquier respuesta diferente a su
materializacion inmediata se entenderia por el Consejo de Administracién como
la retirada de la mencionada operacién de reestructuracion. A la fecha, no se ha
obtenido respuesta de Corbis Group por lo que el Consejo de Administracion
entiende el desistimiento de este Grupo de llevar a cabo la mencionada
operacioén de reestructuracion y ha acordado tomar las medidas legales que le
amparen en defensa de los intereses de la Compafiia y de sus accionistas.

e Durante el ejercicio se ha revertido una provision de 7.309 miles de euros que
existia por la posible contingencia de afianzar un crédito concedido por una
entidad financiera a una sociedad del Grupo. Dicho crédito, ha sido cancelado
en febrero de 2012, sin exigir a la Sociedad del Grupo que lo tenia provisionado,
reintegro de importe alguno, por lo que se ha procedido al registro de la
reversion del mismo. Por otro lado, se ha procedido a provisionar por importe de
4.082 miles de euros, el litigio mencionado en el segundo péarrafo de la Nota
31.1., dado que con posterioridad al cierre se ha obtenido sentencia en la
Audiencia Provincial de Barcelona, condenando a la compafiia al citado
reintegro.
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Anexo: Informe Anual de Gobierno Corporativo
1. Introduccién

Durante el ejercicio 2008 la economia mundial experimentd un significativo deterioro de
su escenario econémico como causa de la crisis financiera y del proceso de des-
apalancamiento del sector privado. Esta situacién se ha agravado todavia méas en
durante el ejercicio 2010 y 2011, existiendo la indiscutible certeza de que la
recuperacion de las economias desarrolladas sera mas lenta e irregular de lo que al
inicio de la crisis parecia previsible incluso en los escenarios de evolucibn mas
pesimistas.

Por un lado, el agravamiento de la crisis de la deuda soberana europea ha puesto de
manifiesto la insuficiencia de los esfuerzos desplegados para tranquilizar y devolver la
confianza a los mercados, lo que ha llevado a cuestionar seriamente la solvencia de
determinados paises que ha desembocado en la solicitud de programas de ayuda
financiera, rescates e, incluso, en el cuestionamiento de la Unién Monetaria.

En este contexto, las politicas de los bancos centrales se han dirigido a evitar el colapso
total del sistema, si bien esto no ha sido suficiente para solventar las tensiones de
liquidez en los mercados interbancarios, lo que ha llevado no sélo a mantener la
elevada incertidumbre puesta de manifiesto al inicio de la crisis respecto a la solvencia
de determinadas entidades del sistema financiero internacional, sino que ha provocado
numerosas intervenciones de entidades financieras.

A este respecto, el sector financiero espafiol ha sido uno de los mas perjudicados
sufriendo una rebaja preocupante de los rating de las entidades financieras
(especialmente las Cajas de Ahorro), por lo que se ha visto obligado a iniciar un
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profundo proceso de reestructuracion, mediante la salida a Bolsa de cajas de ahorro,
agrupacion de entidades mediante SIP (Sistema Institucional de Proteccion) de las
mismas, que ha reducido el nimero de entidades de aproximadamente 50 a unas 20,
asi como importantes planes de aumento de capital de las entidades.

No obstante, a nivel espafiol, lo mas preocupante ha sido el deterioro de los indicadores
de empleo durante los ejercicios 2010 y 2011, especialmente dados sus efectos
negativos sobre la confianza de los consumidores y las empresas. La tasa de paro se
sitia a finales del ejercicio 2011 en aproximadamente un 20%, y no se espera su
recuperacion en al menos los dos préximos afios.

El sector inmobiliario espafiol se encuentra en una fase de redimensionamiento
importante, quizas la mas profunda de su historia. La expansién inmobiliaria que ha
registrado Espafia durante los Ultimos afios se ha caracterizado por subidas de precios
de la vivienda de casi un 20% anual. La inversion en vivienda ha crecido intensamente,
no sélo por su demanda como bien de consumo fundamental de los hogares, sino
también como activo de inversién. El parque de vivienda disponible ha aumentado
rapidamente, quizas por encima de lo que los determinados fundamentales de la oferta,
como pueda ser por ejemplo el crecimiento de la poblacion.

2. Resumen del afo

La precitada crisis del mercado financiero iniciada en el ejercicio 2008, afectd de
manera considerable tanto al Grupo Nyesa Valores Corporacién como a la Sociedad,
dado el endurecimiento del acceso a la financiacién y su implicacion directa en el
consumo en general y, en particular, al sector inmobiliario, principalmente por la
reduccién de liquidez de sus clientes para la compra de viviendas. En este entorno, el
Grupo inicié, por un lado, un ambicioso proceso de reestructuracion de su deuda
financiera y, por otro, adopté importantes medidas para reducir y contener el gasto y
adaptarlo a la nueva situacién de mercado.

Ante el mantenimiento de esa coyuntura adversa, que practicamente anuld las
posibilidades de acceso a la financiacion necesaria para el desarrollo del plan de
negocio del Grupo, Nyesa Valores Corporacion, S.A. suscribié una linea de capital con
la firma internacional Global Emerging Markets (GEM) con el objetivo de asegurar la
obtencion de la financiacién necesaria para el desarrollo del mencionado plan de
negocio, que preveia la obtencién de beneficios operacionales a partir del ejercicio
2011.

No obstante lo anterior, el agravamiento de la crisis internacional en el segundo
semestre del ejercicio 2011, ha llevado al Grupo al que pertenece la Sociedad a una
grave situacion de insolvencia que le llevé a comunicar, en fecha 29 de septiembre de
2011, la solicitud de acogimiento al articulo 5.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio,
Concursal de Nyesa Valores Corporacion, S.A. y de sus filiales.

Ante la imposibilidad de cerrar una nueva renegociacion de su deuda que levantara la
mencionada situacién de insolvencia, en fecha 1 de febrero de 2012 present6 en el
Juzgado n° 1 de lo Mercantil de Zaragoza, la solicitud de concurso voluntario de Nyesa
Valores Corporaciéon S.A. El 21 de marzo de 2012 se recibié notificacion del Auto del
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Juzgado de lo Mercantil n°® 1 de Zaragoza en el que se acordaba la declaracion del
concurso voluntario de la sociedad Nyesa Valores Corporacién S.A. y de su grupo de
sociedades.

El Importe Neto de la Cifra de Negocios del Grupo se ha mantenido practicamente
estable con respecto al ejercicio 2010.

El Grupo aunque si posee autocartera (inferior al 0,02% de su capital social), no ha
realizado durante el ejercicio operaciones con participaciones propias ni actividades de
Investigacion y Desarrollo (I + D).

3. Evolucion de las principales cifras de el Estado de Resultado Global
funcional

Ejercicio 2011 | Ejercicio 2010 Variacion

(cifras en miles de euros)

% variacion

INGRESOS DE LA EXPLOTACION 19.129 18.354 776
RESULTADO DE EXPLOTACION (92.176) (29.163) (63.014)
RESULTADO FINANCIERO (31.884) (19.775) (12.110)
OTROS RESULTADOS DE ACTIVIDADES CONTINUADAS 17 (570) 587
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (124.044) (49.507) (74.536)
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS (124.180) (49.518) (74.662)
Resultado atribuible a los minoritarios (3.613) (179) (3.434)
Resultado atribuible a la sociedad dominante (120.567) (49.339) (71.228)

» El “Resultados de Explotacién” por el contrario, ha sufrido un empeoramiento 63
millones de euros, debido fundamentalmente al registro en la partida de “Otros
resultados” en 2011, de diversas provisiones por importe neto de mas de 11 millones de
euros (ver Nota 12 y 16) , asi como por el mayor importe registrado en los epigrafes de
deterioros de existencias, inmovilizado material e inversiones inmobiliarias (59.547,
2.902 y 1.482 miles de euros respectivamente).

« El “Resultado Financiero”, a su vez, es sustancialmente mejor que el registrado en el
ejercicio anterior, pasando de un resultado negativo en el ejercicio anterior de casi 19,8
millones de euros a 31,9 en el presente ejercicio, |0 que representa un empeoramiento
del 61%. Este aumento del resultado financiero negativo, ha provenido
fundamentalmente del aumento de los tipos de los diferenciales, en la segunda fase de
refinanciacion comenzada a finales de 2010.

 El “Resultado después de impuestos” ha evolucionado desfavorablemente un 151%
hasta registrar unas “Pérdidas atribuibles a Tenedores de Instrumentos de Patrimonio
Neto de la Dominante” de 120,56 millones de euros, debido principalmente a lo
comentado, en los dos parrafos anteriores.
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% sobre % sobre

(cifras en miles de euros) | Ejercicio 2011 | INCN. | Ejercicio 2010 | INCN. | Variacion |% variacion
Importe neto de la cifra de negocio 18.488 100% 17.861 100% 4%
Otros ingresos 642 3% 492 3% 30%
INGRESOS DE EXPLOTACION 19.129 103% 18.354 103% 4%
Variacion de existencias de productos terminados o en curso (37.654) (204%) (574) (3%)  (37.080)  (6459%)
Aprovisionamientos (35.533) (192%) (22.452) (126%)  (13.081) (58%)
Gastos de personal (6.267) (34%) (4.527) (25%) (1.740) (38%)
Otros gastos de explotacion (7.779) (42%) (6.461) (36%) (1.318) (20%)
Dotacién a la amortizacién (1.312) (7%) (1.295) (7%) (1%)
Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (3.006) (16%) (1.674) (9%) (1.331) 80%
Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias (5.464) (30%) (3.982) (22%) (1.482) (37%)
Otros resultados (14.290) (77%) (6.551) (37%) (7.740)  (118%)
GASTOS DE EXPLOTACION (111.306) (602%) (47.516) (266%)  (63.789)  (134%)
RESULTADO DE EXPLOTACION (92.176) (499%) (29.163) (163%)  (63.014)  (216%)

I.N.C.N.: Importe Neto de la Cifra de Negocios

» El “Importe Neto de la Cifra de Negocios” ha sido de 18,5 millones de euros lo que
supone un aumento con respecto al ejercicio 2010 de 627 miles de euros,
especialmente, por la incorporacidon al perimetro de consolidacion de la sociedad
constructora del Grupo, que ha aportado un importe neto de la cifra de negocios frente a
terceros de 2.426 miles de euros.

» El “Gasto de personal” se ha incrementado en 1.740 miles de euros, lo que en
términos relativos supone un aumento de un 38% con respecto al registrado en el
ejercicio anterior. La causa de esta variacion, ha sido la especial incidencia la citada
incorporacion de la empresa constructora (1.082 miles de euros) y las indemnizaciones
registradas por el Expediente de Regulacion de Empleo que ha tenido lugar en otra de
las empresas del Grupo.

» El incremento mas relevante de los gastos de explotacion se ha producido en la
rabrica “Otros resultados” que en el ejercicio anterior recogia un importe muy
significativo de sanciones y recargos por incumplimientos con las Administraciones
Publicas, y sin embargo este ejercicio contiene la dotacion de importantes provisiones
para responsabilidades, de acuerdo a como ya se ha explicado en la notas de la
memoria.

4. Estado de situacion financiera

El Estado de Situacion Financiera del Grupo a 31 de diciembre de 2011 refleja el
impacto de los principales eventos del periodo tal y como se explica a continuacion.

En el pasivo, el “Patrimonio Neto” han sufrido una disminucién consecuencia
fundamentalmente del resultado negativo del Grupo durante el ejercicio 2011.

La “Deuda financiera con entidades de crédito” asciende a 520 millones de euros,
suponiendo un aumento de 14 millones de euros con respecto a la registrada al cierre
del ejercicio anterior, principalmente debido al aumento a los intereses devengados y no
satisfechos a las entidades de crédito, dada la situacion financiera del Grupo.

Por su parte en el activo, también se ha producido una disminucion en el epigrafe de
“Existencias” (69,2 millones de euros) por el efecto neto de las ventas de viviendas
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realizadas en 2011, y especialmente por los deterioros de valor registrados en el
presente ejercicio (59,5 millones de euros).

Las “Inversiones Inmobiliarias” se han reducido en 5,5 millones de euros, por la por los
deterioros de valor registrados en el resto de elementos que componen esta rubrica.

No se han producido inversiones relevantes en activos no corrientes.
5. Gestion deriesgo

El Grupo utiliza instrumentos financieros que le permiten cubrir parcialmente la
exposicion al riesgo financiero.

Con el objetivo de eliminar las incertidumbres generadas por las oscilaciones de los
tipos de interés sobre la financiacién bancaria del Grupo, el Grupo ha realizado
determinadas operaciones de cobertura. La politica empleada busca minimizar el riesgo
mediante el intercambio del tipo de interés variable (referenciado al euribor) de dicha
financiacion por un tipo fijo (Interest Rate Swap) o por un tipo variable dentro de un
rango (Collars).

6. Recursos Humanos

El equipo de Grupo, destaca por su alto grado de formacion, motivacion y
profesionalidad. A continuacién se detalla el nimero de personas y cualificacion que
componen el Grupo al cierre del ejercicio.

Numero de personas
2011 2010
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Direccién y adjuntos a direccion 3 7 10 3 8 10
Responsable de departamento - 5 5 1 4 5
Técnicos 24 21 45 25 29 54
Oficiales - - - 6 1 7
Auxiliares 4 4 8 9 6 15
Total 32 36 68 43 47 90

7. Tendencias para el afio 2012

La declaracion de concurso no ha interrumpido la continuacibn de la actividad
empresarial que venia realizando el Grupo societario, por lo que, a la fecha de estas
cuentas anuales, el Consejo de Administracion de Nyesa Valores Corporacion, S.A. y el
equipo de Direccién del Grupo estan trabajando en un Plan de Viabilidad del Grupo,
sobre la base de las expectativas de evolucidn actual y previsible a corto y medio plazo
del sector inmobiliario, que pretende ser el fundamento de una propuesta de Convenio
de Acreedores, cuya aprobacion suponga la superacién de su actual situacion de
insolvencia y la continuidad de su actividad empresarial.
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8. Factores de riesgo e incertidumbre del negocio

De acuerdo con la coyuntura econémica y financiera ya comentada en el punto 1 del
presente informe de gestion, el Grupo inicié a finales del tercer trimestre del 2008 las
negociaciones con entidades financieras a fin de reducir las tensiones que de otra forma
pudieran derivarse por el vencimiento de las operaciones de endeudamiento.

Hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, no ha sido posible
entregar parte de las viviendas pre-vendidas en un alto porcentaje en ejercicios
anteriores, por la negativa por parte de los clientes a la transmisién de las mismas.

Puede ser posible, que dada la tendencia del mercado inmobiliario, la cartera activos del
Grupo puedan sufrir pérdidas de valor, aunque no se espera sean significativas (puesto
gue ya fueron deterioradas entre los ejercicios 2008 y 2011), debidas al estancamiento
e incluso reduccion de los precios de la vivienda.

9. Informacién adicional al Informe Anual de Gobierno Corporativo de NYESA
VALORES CORPORACION, S.A., requerida en el articulo 61 bis de la Ley de
Mercado de Valores (Anexo del Informe Anual de Gobierno Corporativo).

La Ley de Economia Sostenible modifico la Ley 24/1988. de 28 de julio, del Mercado de
Valores, introduciendo un nuevo capitulo VI que lleva por titulo “Del informe anual de
gobierno corporativo”. Dicho capitulo VI contiene, entre otros, un nuevo articulo 61 bis
sobre la difusién y contenidos del informe anual de gobierno corporativo. En concreto,
este articulo deroga y refunde el contenido de los articulos 116, sobre el informe anual
de gobierno corporativo, y el 116 bis, que establecia la obligacién de incluir informacion
adicional en el informe de gestion. Ademas, requiere que el informe anual de gobierno
corporativo incluya una descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas
internos de control y gestion de riesgos, en relacién con el proceso de emision de la
informacién financiera. En la medida en que parte de los nuevos contenidos recogidos
en el articulo 61 bis no estan incluidos en el modelo de Informe Anual de Gobierno
Corporativo aprobado por la Circular 4/2007, de 27 de diciembre, todavia vigente, a
continuacién se incluye la informacién adicional requerida en la nueva redaccién del
referido precepto normativo.

a) Valores que no se negocian en un mercado regulado comunitario, con
indicaciéon, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada
clase de acciones, los derechos y obligaciones que confiera.

El capital social de la sociedad es de ciento noventa y cuatro millones
setecientos noventa y cinco mil cuatrocientos sesenta y seis euros
(194.795.466,00 euros) dividido en 162.329.555 acciones ordinarias de uno euro
y veinte céntimos de euro (1,20 euros) de valor nominal cada una de ellas,
pertenecientes a una Unica clase y serie y numeradas correlativamente del 1 al
162.329.555, ambos inclusive. Todas las acciones se encuentran integramente
suscritas y desembolsadas.
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No existen valores de la sociedad NYESA VALORES CORPORACION, S.A. que
no se negocien en un mercado regulado comunitario, ni existen distintas clases
de acciones. Todas las acciones que integran el capital social de NYESA
VALORES CORPORACION, S.A. cotizan en el Mercado Continuo de las Bolsas
de Valores de Madrid y Barcelona.

Cualquier restriccion a latransmisibilidad de valores y cualquier restriccion
al derecho de voto.

De conformidad con lo establecido en el articulo 11 de los Estatutos Sociales, y
como se indica en el apartado A.10 del Informe Anual de Gobierno Corporativo
del que el presente documento es Anexo, en NYESA VALORES
CORPORACION, S.A., no existen restricciones estatutarias a la transmisibilidad
de las acciones y los derechos econdémicos que derivan de ellas, incluido el de
suscripcion preferente.

Tal como se indica también en el ya citado apartado, los Estatutos Sociales no
contienen restricciéon alguna para el ejercicio del derecho de voto de las
acciones. No obstante se deja constancia que en virtud del acuerdo emitido por
el Consejo de la Comision Nacional del Mercado de Valores en su reunion del
dia 17 de octubre, se acordd la suspension de los derechos politicos
correspondientes al 96,10% de las acciones que componian el capital social de
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. pertenecientes directamente a los
accionistas D. José Luis Bartibas Larragay, D. José Luis Bartibas Herrero, D.
Carlos Bartibas Herrero, D. Roberto Bartibas Herrero, Inversion en Activos
Urbanos, S.L. y El Tajaderén, S.L.

Normas aplicables a la modificacion de los estatutos de la sociedad.

El Reglamento de la Junta General de Accionistas de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A., en su articulo 2, relativo a sus competencias, establece
gue la Junta General de Accionistas decidira sobre los asuntos competencia de
la misma de acuerdo con la Ley y los Estatutos sociales, correspondiéndole,
entre otros, la adopcion de los siguientes acuerdos:

- El aumento y reduccién del capital social,
- La modificacion de los Estatutos sociales.

Asimismo, tanto los Estatutos Sociales como el referido Reglamento de la Junta
disponen en su articulo 17, que para que la Junta General pueda acordar
validamente el aumento o la reduccion del capital y cualquier otra modificacién
de los Estatutos Sociales sera necesaria, en primera convocatoria, la
concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el
cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito con derecho a voto, siendo
suficiente, en segunda convocatoria, la concurrencia del veinticinco por ciento
(25%) de dicho capital. En aquellos casos en que concurran accionistas que
representen menos del cincuenta por ciento (50%) del capital suscrito con
derecho a voto, esos acuerdos sélo podran adoptarse validamente con el voto
favorable de los dos tercios del capital presente o representado en la Junta
General.
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Acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en
vigor, sean modificados o concluyan en caso de cambio de control de la
sociedad araiz de una oferta publica de adquisicién, y sus efectos.

No se conocen acuerdos celebrados por la Sociedad que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la misma a raiz de
una oferta publica de adquisicién. Sin embargo, y tal y como se indica en el
apartado A.10 del Informe Anual de Gobierno Corporativo del que el presente
documento es Anexo, en NYESA VALORES CORPORACION, S.A., esta
pendiente de la materializacién, desde octubre de 2008, la Oferta Publica de
Adquisicién que debe realizar el Grupo Familiar Bartibas.

Informacién de los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de
administracion 'y direccibn o empleados que dispongan de
indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma
improcedente o si larelacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta
publica de adquisicion.

A 31 de diciembre de 2011, existian acuerdos entre la Sociedad, sus actuales
consejeros ejecutivos y algunos miembros de la Alta Direccién en los que se
preveian posibles indemnizaciones por el caso de su dimisién en determinadas
circunstancias, despidos improcedentes o cambios de control. Las citadas
indemnizaciones ascendian a 5 anualidades del salario para un miembro de la
Alta Direccion y 4 anualidades para el resto. Con fecha 17 de enero de 2012, D.
José Luis Bartibas Herrero caus6 baja voluntaria de la compafia renunciando a
cualquier tipo de indemnizacién que le correspondiera, y no esperando otra
contraprestacion que los dias efectivamente trabajados y la parte proporcional
de las pagas y vacaciones que legalmente le correspondieran. Por otro lado, en
fecha 1 de abril de 2012, los dos consejeros ejecutivos acordaron limitar la
mencionada indemnizacion a determinados supuestos de cambios de control asi
como reducirla a 2 anualidades.

Descripcion de las principales caracteristicas de los sistemas internos de
control y gestion de riesgos en relacién con el proceso de emisién de
informacion financiera.

El sistema de control interno de la Sociedad se ha limitado en el curso del
ejercicio 2011 a la gestion de los riesgos del entorno financiero inmobiliario,
tratando en la medida de lo posible y en funcién de la limitada estructura de la
sociedad -y del grupo-, disponer de los instrumentos de control necesarios para
limitar al méximo la exposicion a los riesgos inherentes al sector inmobiliario por
ser el sector de actividad principal tanto de NYESA VALORES CORPORACION,
S.A. como de sus participadas.

En las actuales circunstancias la gestion de riesgos, por lo que se refiere al
proceso de la emision de la informacion financiera (SCIIF), ha tratado de
respetar al maximo las evaluaciones de las provisiones por deterioro que se
estan produciendo en el sector inmobiliario y que de forma muy sensible estan
afectando a los activos de la sociedad y a los activos de sus sociedades
participadas. La direccion general de la compafiia —como elemento de control
directo- a lo largo del ejercicio, ha tomado cuantas medidas de gestiébn ha
estimado conveniente en las presentes circunstancias, ya sea mediante el
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analisis mes a mes la evolucion de los gastos y costes por intereses, como
tratando de obtener o0 conseguir las ventas que pudieran permitir el
sostenimiento de la sociedad.

Cabe resaltar sin embargo que ante las dificultades de tesoreria de la Sociedad
y su Grupo, los administradores acordaron, en fecha 29 de septiembre de 2011,
acogerse al articulo 5.3 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal en Nyesa
Valores Corporacién, S.A. y de alguna de las sociedades de su grupo societario,
asi como finalmente en fecha de 1 de febrero de 2012, presentar en el Juzgado
n° 1 de lo Mercantil de Zaragoza, la solicitud de concurso voluntario de Nyesa
Valores Corporacion S.A. y de sus sociedades filiales , en aras de proteger, en la
medida de lo posible, los activos de la sociedad.

i. Entorno de control de la Entidad

El Consejo de Administracion de NYESA VALORES CORPORACION, S.A., es
el maximo organo de decisién del Grupo, delegando la gestién ordinaria en los
organos ejecutivos y en el equipo de direccion, y concentrando, por lo tanto, su
actividad la funcion de control y supervision.

El Reglamento de la Comision de Auditoria se establece, entre otros, como
funciones la supervision de:

¢ los sistemas de control interno
e |os procesos de elaboracion de la informacion econdmico-financiera

e el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta (RIC) en materias
relativas a los mercados de valores y

e realizar las propuestas que considere necesarias para su mejora.

Igualmente importante es la “Politica de Gobierno Corporativo” en relacion a las
practicas de buen gobierno corporativo, que han de residir en la Alta Direccién y
en el seno del Consejo de Administracion.

La gestion de la informacién financiera se realiza por el departamento contable
de la sociedad bajo la supervisién por el Comité de Auditoria, realizando las
validaciones correspondientes con caracter previo a su elevacién al Consejo de
Administracién.

En las presentes circunstancias existe una minima segregacién de funciones al
existir una persona a cargo de la administracion y registros contables quién
informa tanto al Comité de Auditoria como a la Direccion General.

ii.  Evolucion deriesgos de lainformacién financiera

Existe una politica de identificacion, evaluacién y gestion de los riegos que
puedan afectar de forma negativa a la Compaiiia, revisdndose anualmente por la
Comision de Auditoria, especialmente en relacion a los riesgos inherentes a la
actividad inmobiliaria, por ser la actividad Unica y exclusiva del Grupo.

Asimismo la vigilancia y el control se ejerce también sobre las sociedades que
componen el perimetro de consolidacion de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A., llevandose a cabo un sistema de informacién
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centralizado y a través de reporting, que permite conocer mensualmente la
situacion econémico financiera de las sociedades del Grupo.

Los riesgos de atonia e inactividad de las ventas, precios, financiacion y de coste
del dinero, individualmente y en conjunto, han sido riesgos especialmente
sensibles y con una particular incidencia sobre los activos de la sociedad, que
han requerido atencion y vigilancia constante por parte del Direcciébn General,
extremando y manteniendo el contacto con las entidades que actualmente
prestan apoyo financiero a la sociedad.

iii. Actividades de control

El Consejo de Administracion delega en la Comisién de Auditoria las funciones
de supervision del proceso de elaboracion y la integridad de la informacién
financiera relativa a la Sociedad, vigilando el cumplimiento de los requerimientos
legales y la correcta aplicacién de los criterios contables, asi como el revisar
periédicamente los sistemas de control interno. El sistema de control interno de
la informacion financiera se centra en asegurar el adecuado registro, valoracion,
presentacion y desglose de las transacciones que afecten a dicha informacion.
Entre las principales transacciones que tratan de garantizar la fiabilidad y la
transparencia de proceso de elaboracién de la informacion financiera, destacan:

e Revisién de los procesos de estimaciones y provisiones (a nivel de
ingresos y gastos)

e Revisidn sobre los deterioros asociados a los activos registrados por
la compafiia.

e Revisién sobre la puesta en servicio de activos y los procesos de
fijacion de valoracién asociados.

e Revision por medio de procedimientos y/o instrucciones especificas
de obligado cumplimiento:

v" Registros y/o asientos contables manuales
v' Operaciones singulares

v' Cierre de los Estados Financieros y elaboracién de las Cuentas
Anuales individuales y consolidadas

v' Elaboraciéon y publicacion de la informacién financiera (incluye
aspectos asociados a la elaboracion y aprobacion del Informe
Anual de Gobierno Corporativo, Cuentas Anuales, Informe Anual,
comunicaciones a la Comision Nacional del Mercado de Valores,
etc.)

Al cierre del ejercicio 2011, la Compafila no tiene externalizados o
subcontratados los procesos de valoracion o calculo para la elaboracion de la
informacidn financiera.

iv. Informaciény comunicacién

La Comision de Auditoria y Cumplimiento asume la responsabilidad de definir y
resolver las dudas derivadas de la interpretacion de las politicas contables.
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En cuanto a la aplicacién de las politicas contables, ésta se establece a partir del
marco normativo que resulta de aplicacion al Grupo, establecido por la vigente
legislacion mercantil por la Normativa del Mercado de Valores y en las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por el Unién Europea.

Existen medidas de control implantadas tendentes a garantizar que los datos de
respaldo de la informacion financiera sean recogidos de forma completa, precisa
y oportuna, siendo comunicados en tiempo y forma.

Existe un sistema de reporte de informacién financiera con formato Unico y
homogéneo aplicable a y utilizado por la practica totalidad de las sociedades del
perimetro de consolidacion.

Estan establecidos los mecanismos suficientes para que la informaciéon que se
transmite al Mercado tenga un desglose suficiente y permita su adecuada
comprension.

v. Suspension del funcionamiento del sistema

La Comision de Auditoria tiene, entre otras y en relacion a las relaciones con los
auditores externos, la misién de evaluar la idoneidad de los procedimientos de
revision aplicados la capacidad de independencia de los auditores y del equipo y
gue se estan aplicando de forma adecuada las normas de auditoria.

La Sociedad y, en especial, la Comision de Auditoria se encuentran
permanentemente en disposicion de mejorar los sistemas de control existentes a
fin de adaptarlo en aquello que fuese necesario, de conformidad con las
funciones que tiene encomendadas en virtud de su Reglamento interno de
funcionamiento.

Vi. Otra informacion relevante
No aplica.
Vii. Informe de auditor externo

La informacion que se remite a los mercados Unicamente se somete a revision
cuando es preceptivo legalmente.
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Formulacién de cuentas anuales consolidadas

El Consejo de Administracion de la sociedad Nyesa Valores Corporacioén, S.A., en fecha
17 de octubre de 2012, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo
253 de la Ley de Sociedades de Capital y del articulo 37 del Codigo de Comercio,
procede a reformular las Cuentas Anuales Consolidadas de Nyesa Valores Corporacion,
S.A. y sus Sociedades Dependientes, y el Informe de Gestién del ejercicio comprendido
entre el 1 de enero de 2011 y el 31 de diciembre de 2011, las cuales vienen constituidas
por los documentos que preceden este escrito, cuyas hojas se presentan numeradas

correlativamente de lal ala 112.

FIRMANTES:

D. Juan Manuel Vallejo Montero

Presidente

D. Carlos Eduardo Pinedo Torres

Consejero

Riberalia Servicios Generales, S.L.U.
(representada por D. Felipe Gomez Arriaran)

Consejero

D. JesUs Maria Peralta Gracia

Consejero

D. Valero Echegoyen Morer

Consejero
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MODELO DE INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

Para una mejor campransion dal medelo vy posterior alaboracién del mismo, eg necasario fear lag instrucclones qua para
su cumplimentacidn figuran al final del presents Informe. -

A - ESTRUGTURA DE LA PROPIEDAD

A.1 Complets el sigutents cuadra sobre af capital secial de 1a socledad:

Fecha de {iltima
modiflcacién

Mimero de acciones Namero do derechos de

voto

Caplial Soclat feuros)

0sfosi2011 . 184.785,466,00

162.329.555 162.320.555

Indiquén sl existon distintas clases de acclones con diferentes derechos asociados:

NO |

A.2 Detalle los fitularss diractos & Indirectos ds particlpaciones significativas, de sy entidad a fa fech_a de clerre de
efercicio, excluldos fos consejeros;

Nombre o denominacién social del accionlsta Ntimero de Nimero de % sobre el fotal
: derechos de voto | derechos de voto | de derschos de
directos indirsctos(*) _ vota
INVERSION EN ACTIVOS URBANOS, 8.1, 71.743.780 . g 44,196
DON CARLOS BARTIBAS HERRERQ ‘16.9‘28.19'? 17.879.242 21,.442
DON ROBERTO BAIIQTIBAS HERRERO 16,544,628 17.877.563 21,205 |-
DON JOSE LUIS BARTIBAS HERRERO 9.040.452 18.051.427 16,689‘
DORA GLORIA HERRERO LONGAS 0 17.732.630 10,924
DON JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY | 470.206 2.019.663 1,634




Nombrae o denominaclén soctal A través de! Nombra o Nimero de derechos | % sobra el total de
del titular indirecfo da ta denominacién soclal del titular de voio directos derechos de voto
partictpacldn directo de la partlelpaclén
DON CARLOS BARTIBAS EL TAJADERON, S.1., 44.873 0,028
HERRERO : '
DON CARLOS BARTIBAS INVERSION EN ACTNVOS 17.834.369 10,287
HERRERO URBANOS, S.L.
DON ROBERTOQ BARTIBAS ELTAJADERON, S.L. 44,603 . 0,028
HERRERO '
DON ROBERTO BARTIBAS INVERSION EN ACTIVOS 17.832.870 10,936
HERRERO URBANOS, S.L.
DON JOSE LUIS BARTIBAS EL TAJADERON, 8.1, 44,873 D,G?.é
HERRERO
DON JOSE LUIS BARTIBAS INVERSION EN ACTIVOS 18.006.5854 © 14,003 )
HERRERO URBANCS, S.L.
DONA GLORIA HERRERO EL TAJADERON, 8.1, 1.513.341 0,932
LONGAS ’
DONA GLORIA HERRERO INVERSION EN ACTIVOS 16.219.289 9,802
LONGAS URBANOS, S.L.
DON JOSE LUIS BARTIBAS EL TAJADERCN, 8.1, 168.956 0,104
LARRAGAY
DON JOSE LUIS BARTIBAS INVERSION BN AGTIVOS 1.850.707 1,140
LARRAGAY URBANOS, S.1.. ’

Indique fos movimlentas en la estruciura accionarial mas signlficatives acascldos durante el ejercicia:

Nombre o denominacién social def acclonista Feachade la Descripeidn de la operacién
operaclén
PON JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY 291062011 Se ha descendido del 10% del caplial .
Socal
DOMN ROBERTO BARTIBAS HERRERO 07/09/2011 Se ha descendide dsl 10% del capltal
Soclal




A.3 Complete los sigulentes cuadros sobra los miembros del Conssjo de Administracidn de la socledad, qua posean
derechos de voto de las acciones de la socledad:

Nombre o denomiinzacién soclal del consajero Nimero de Nimere de % sobre el fotal
terechos de voto | derechos de vote de derachas de
directos Indirectos (%) voto
DON JUAN MANUEL VALLEIO MONTERO 44,640 1] 0,027
DON CARLOS PINEDO TORRES 2.500 o - 0,002
DON JESUS MARIA PERALTA GRACIA 400 o 0,000
% fotal de terechas de voto en poder del consejo de administractén - ; 0,029

Complete Tos sigulentes cuadros sabre fos miembros del Consefo de Administracién de la seciedad, que posean
derechos sobrs acclones de la sacladad:

A.4 Indique, en su casa, [as relaciones de ndale famillar, comercial, contractual o socistaria que existan entre los
titulares de participacionss significativas, en la medida en que sean conocidas por la socledad, salvo qus sean
escasamente relevantes o deriven del gira o tréfico comercial ordinario:

Tipo de relactn :

Famllar

Breve descripeién ; -

D. Jose Luls Bartibas Larragay, el cual astenta una partlcipacién significativa en la Socledad, es padre de los también acclonistas
significatives D. Jose Luls Barllbas Herrero, D, Carlos Bariibds Herrero y D. Roberte Baribds Herroro,

Asuvez, D. Jose Luls Bartibas Larragay es esposo de la acclonista Indirecta {con cuota significativa) DAa. Glerla Herero Longas.

Nombre o denaminacidn soclal relacionados

DON JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY

Tipo da relacién ;

Socletaria -

Brove descripctén ¢ ,

D. Jose Luls Bartlbas Larragay y D. Jose Luls Bartibds Herrero son administradores solidarios da Ia acclonista persona Juridica EL

TAJADERON, S.L.

L. Jose Luls Barlibds Harraro es adminisirador fnlco de la accionista persona Jur(dica INVERSION EN ACTIVOS URBANCS, S.L.,

e




Nombre o denominacidn soclal relacionados

DON JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY

A5 Indique, en su caso, las relacionas de Indols comereial, cantractual o societaria qus exlstan entre los fitularas da
participaciones significativas, y la sociedad yio su grupo, salvo que sean sscasamante relevantas o derivén del giro
o trafico comercial ordinario;

A6 Indique sl han sido comunicados a [a sociedad pactos parascciales que la afecten segin fo establecido en el -

art 112 de fa LMV, En su daso. describalos brevemente v relacione los accionistas vinculados par el pacto:

NO

Indique si la sociedad concce Ja existencia de accionas concertadas entre sus accionistas, En su caso,
descrlbatas bravemente:

8l
% de capltal social afectado ;

96.1
Brave descripeidn del conclerto :

La socledad INVERSION EN AGTIVOS URBANOS, 8.L. esté participada en un 72,15% par B. Jose Luls Bartib4s Herrero, D. Roberio

Barlib4s Herrere y D, Carlos Bartibas Herrero,
Asimismo, EL TAJADERON, 8.1, estd directamente controlada por DAa. Glodla Herrero L.ongés al tener el 83,3 % da su capital soclal.

Mediahte comunicacion remitida a la CNMY el 17 da marzo ds 2009, sa puso de manifiesto Ja existencia de una acelén concerlada da
- tipe téclto o de hecho al adqudrir los comunicantes una participacitn superior al 0% del capital da INBESOS, S.A. Dlcha conceztacidn
no tlena contenlde jurtdico u obligactenal para los comunicantes nt esté formaltzada en contrato alguno verbal o escrits.

Intervinientes accidn concertada

DON JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY

DONA GLORIA HERRERO LONGAS

DON JOSE LUIS BARTISAS HERRERG

DON ROBERTO BARTIBAS HERRERG

DON CARLOS BARTIBAS HERRERO

INVERSION EN AGTIVOS URBANGS, 8.1,




—

EL TAJADERON, S.L.

En &l caso de qua durante el ejercicio se haya producido a

guna modificacién o ruptura de dichos pactos o
acusrdos o acciones toncertadas, Indiquelo expresamants: : )

No

A7 Indigue si oxlste alguna persona flsica o Jurldica que sjerza o pueds gjercer el contro! sobre la soc

ledad de
acuerdo con el artfculo 4 ds la Ley del Mercado de Valores. En su caso, identifiquela:

81

Nombre o denteminacisn soclal

INVERSION EN ACTIVOS URBANOS, S,

. : ]
Ohservaclones

Ver punto A.6. reldtivo a la Accidn Coneertada

A8 Complete los sigulentes cuadros sobre Ja autocartera de la socladad:

A fecha de clerre del sjercicio:

Mimero de acclones directas Niimero de acciones Indiroctas {*} % total sobre capital social

U] 28.319 0,019

(*) A avés de:

Nembre o denominacion social del fitular directo de la participacion Némero de acclones
‘ directas
PROMOGIONES INDUSTRIALES Y FINANCIERAS, S.A. 28,311 ) -4
Total 29.311




Detalle las variaciones significativas, de acuerdo con lo dispuesto en ef Real Deciato 1362/2007, realizadas
durante el lercicio:

Plusvaila/(Minusvalia) da las acclonss proplas enajenadas durants el parfodo {miles da suros) . g

A8 Detalla Ie{s congiciones y plaze del mandato vigente de la Junta at Consefo de Adminlstracién para llavar a cabo
adqulsicionss o transmislones de acciones proplas.

En la Junta General de Acclonlstas de [a socledad celebrada el 21 da mayo de 2010 ge adupté}mn tos sigulentes acuerdos a
este respecio:

Autorizar expresamente al Consejo de Administracién, con fasullad de delegacion, de acuerda con lo establecido en el articulo
75 de la Ley de Socledades Anénimas, para la adqulsicldn derivativa de acciones de la Sacledad en las slgufentes condlciones:

-Las adqulsiciones podrén realizarse directamente por la Socledad o indirectamente a través de sus socledades filiales,

- Las adquisiciones se efectuaran mediante operaciones da compraventa, permuta ¢ cualquier ofra permifida por [a Lay,

- Las adqufsiclones podrén realizarse, an cada momenta, hasta la ¢fra mAxima parenitida porla Ley.

- L.as adquisiciones no podrén realizarse a practo superior det que resulia en Bolsa, ni Inferior al valor nominal de la action,

- La presente autorizacién se olorga par un plaze maximo de

¢inco (8) aflos desde la aprobacitn de este acuerdo,

- Se eslablecard en el patrimenio neto de la sociedad adquirents una raserva indisponible equivatento at importe de [ag
acclones de la sodledad dominante compuiado en g Active. Esta reserva deberd mantensrse an tanio las acclones no sean
enajenadas o amorifzadas, alustandose a lo previsto en el apartade 3o del artfcula 76 de la Ley ds Sccledades Andnimas,

Esle acuerdo revoca y deja sin afacto, en (a parte no transcurrida, el plazo para Ia adquisiclon derivativa de acclonss proplas
concedida af Conselo de Administracian por a Junta General de acclonlstas celebrada @) dia 31 da [ulio de 2009,

A.10 Indiqus, en su caso, las restricciones legales y estatutarias al ejercicio de los derechos de vato, asl como las
restricclones legales a ia adquisiclén o transmision ds participaclones en ef oapital social. Indique si existen
restricciones legales al sjercicio de los daerathos de voto:

NO

Porcentaje maxime de derechos de voto que pueds ejercer un acclonista per restriceldn legal 0

Indique sl existen restricclones estatutarias al gjercicio de los derechos ds voto:

8t

A A e e e s+




Porcantaje maximo de derechos de voto que priede elorcer un accionista Ppor una restricelén 0,000
estatutarla

Descripcién de fas restricciones fegales y estatutarias al ejerciclo de los derechos de volo

Restricclones fegales.

De canformidad con lo estableclde en el arficulo 148 da la Ley de Socledades de Capital y el Art. 6.4, de los Estatutos
Saciales de Ja Compaftia, los derechos de voto de las acciones proplas o da la socledad dominante quedaran en suspenso
mientras no sean enajenadas o amorfizadas, .

Restricclones sstatutarias
No existen limitaclones estatutarias del derecho de voto de las acclenss ordinarias da la sacledad, pudiendo los fitwares
da las mismas elercitar diche derecho a razén de un volo por cada ura de lag acelonss que sae posean,

Reslrieclén temporal
E Consejo de la Comislén Nacional del Mercado de Valores, en su reunion def dfa 17 de m:tub!'e de 2008, acordé |a

NYESA VALORES CORPORAGION, 8.4, pertenaclsnies directamente a los acclonistas D, Josa Luls Bartibds Larragay, D.
Jose Luls Bartibss Herraro, D, Carios Barilbas Herrero, D. Roberto Bartibas Herrero, Inversidn en Aclivos Urbaros, S.L.y
El Tajaderon, S.L. {porcentaje reducido al 71 ,03% a fecha 31 de diclembre de 201 1) de conformidad con lo establagida an
los arlicutos 80 de la Ley 2411988, de 28 da Julio del Mercado de Valores, ¥ 27 del Real Dscreto 1066/2007, da 27 ds jullo.

Indique si existen restriccionas legales a fa adquisicion o transmisién de participacionss en sl capital social:
MO
A.t1 Indique si fa Junta General ha acordado adoptar medidas de neutralizacidn frente a una oforta piblics de
adquisicién en virtud de lo dispuesto en ia Ley 8/2007.

NO

En su caso, expliqus las medidas aprobadas v los términos en que se producird la ineficlencia de las
restricciones:

B - ESTRUCTURA DE LA ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

B.1 Consejo de Adminisiracian

B.1.1 Detalls &l ntimere