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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Alza Real Estate, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Alza Real Estate, S.A. que comprenden el balance
de situacion al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivoy la memoria correspondientes
al gjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante |a
realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la
evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

2. Las cuentas anuales adjuntas del gjercicio 2008 son las primeras que los Administradores
de Alza Real Estate, S.A. formulan aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007. En este sentido, de acuerdo con la Disposicion Transitoria
Cuarta, apartado 1 del citado Real Decreto, se han considerado las presentes cuentas
anuales como cuentas anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas. En la
nota 2.¢ de la memoria “Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables”
se incorpora el balance de situacion incluido en las cuentas anuales aprobadas del ejercicio
2007 que fueron formuladas aplicande el Plan General de Contabilidad vigente en dicho
gjercicio junto con una explicacion de [as principales diferencias entre los criterios contables
aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantificaciéon del impacto que
produce esta variaciéon de criterios contables en el patrimonio neto at 1 de enero de 2008,
fecha de transicién. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales del
gjercicio 2008. Con fecha 14 de mayo de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca
de las cuentas anuales del gjercicio 2007, formuladas de conformidad con los principios vy
normas contables generalmente aceptados en la normativa espafiola vigentes en dicho
gjercicio, en el que expresamos una opinion favorable.

3. Alza Real Estate, S.A es Ia sociedad dominante de un grupo de sociedades que presenta
cuentas anuales consolidadas de forma separada de las cuentas anuales adjuntas. Con
esta misma fecha emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2008 de Alza Real Estate S.A. y Sociedades Dependientes
preparadas aplicando las normas internacionales de informacion financiera adoptadas por la
Unién Europea (NIIF-UE). Dicha opinién incluye un parrafo de incertidumbre sobre el
proceso de refinanciacion bancaria iniciado por el Grupo en el gjercicio 2008, especificando
que la capacidad del Grupo para continuar con su actividad esta sujeta a la terminacién del
proceso de refinanciacién bancaria, hecho que los administradores estiman se concretara
con éxito en fechas préximas (se ha conseguido refinanciar un 80% de la deuda financiera
consolidada a 31 de diciembre de 2008, es decir, 177 millones de euros). De acuerdo con
las cuentas anuales consolidadas preparadas conforme a las NIIF-UE, el volumen de
activos y de ventas consolidadas asciende a 524 y 143 millones de euros, respectivamente,
y las pérdidas del ejercicio y el patrimonio neto atribuibles a ta Sociedad Dominante a 23 y
165 millones de euros, respectivamente.
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4, En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de |a situacién financiera de Alza Real
Estate, S.A. al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonic neto y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen [a informacién necesaria y suficiente para su
interpretaciéon y comprension adecuada, de conformidad con los principios y normas
contables generalmente aceptados en la normativa espafiola que resultan de aplicacién.

5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas scbre la situacion de Alza Real Estate, S.A,, [a
evolucion 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 2008. Nuestro trabajo como
auditores se limita a |la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de
los registros contables de la Sociedad.

PricewaljerhouseCoopers Auditores, S.L.

A

Rafah{ez Guerra

Socio- Auditor de Cuentas

30 de abril de 2009
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ALZA REAL ESTATE, S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008
{Expresado en miles de Euros)

ACTIVO Nota 2008
ACTIVO NO CORRIENTE 196.638
Inmovilizado material 5 213
Inversiones inmobiliarias 6 14.200
Inversiones en empresas del grupo y asocladas a largo plazo 8 181.875
Instrumentos de patrimonio 181.875
Inversiones financieras a largo plazo 9 94
Otros activos financieros 94
Activos por impuesto diferido 16 256
ACTIVO CORRIENTE 5.741
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 5.429
Clientes, empresas del grupo y asociadas 9 3.051
Deudores varios 9 2130
Otros créditos con las Administraciones Publicas 248
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 9 104
Créditos a empresas 104
Perlodificaciones a corto plazo 12
Efectlvo y otros activos liquidos equivalentes 11 196
TOTAL ACTIVO 202.379

PATRIMONIO NETO Y PASIVO Nota 2008
PATRIMONIO NETO 178.163
Fondos propios 178.163
Capital 12 108.977
Prima de emision 12 73.707
Reservas y resultados de ejercicios anteriores 13 3.663
{Acciones y participaciones en patrimonio propias) 12 {3)
Resultado del ejercicio 14 {8.181)
PASIVO NO CORRIENTE 12.779
Deudas a largo plazo 15 12.779
Acreedores por arendamiento financiero 12.653
Otros pasivos financieros 126
PASIVO CORRIENTE 15 11.437
Deudas a corto plazo 690
Acreedores por arrendamiento financiero 534
Derivados 156
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 15 8.808
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 15 1.939
Acreedores varios 1.725
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 65
Otras deudas cen las Administraciones Publicas 149
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 202.379

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 38 son parte integrante
de estas cuentas anuales
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ALZA REAL ESTATE, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008
(Expresada en miles de Euros)

Ejercicio
finalizado
el 31 de
diciembre
OPERACIONES CONTINUADAS Nota de 2008
Importe neto de la cifra de negocios 17 3.461
Ventas 795
Prestaciones de servicios 2.666
Otros ingresos de explotacién 15
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 15
Gastos de personal 17 (786)
Sueldos, salarios y asimilados (729)
Cargas sociales (57)
Otros gastos de explotacién (7.483)
Servicios exteriores (2.482)
Tributos 1
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones
comerciales 9 (5.000)
Amortizacion del inmovilizado (158)
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (1.834)
Deterioros y pérdidas 6 (1.834)
RESULTADO DE EXPLOTACION (6.785)
Ingresos financieros 19 18
Gastos financieros 19 (1.254)
Variacién de valor razonable en instrumentos financieros 10 (105)
RESULTADO FINANCIERO (1.341)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (8.126)
Impuestos sobre beneficios 18 (55)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS (8.181)
Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas
neto de impuestos -
RESULTADO DEL EJERCICIO (8.181)

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 38 son parte integrante

de estas cuentas anuales
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ALZA REAL ESTATE, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (Expresado en miles de
Euros)

2008

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (8.181)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto -
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos (8.181)

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO (Expresado en
miles de Euros)

Capital Prima Resultado
Escritu- de Acciones del
rado emision Reservas propias ejercicio Total

Saldo final ailo 2007 108.977 73.707 2,486 - 1.304 186.474
Ajustes por cambios de

criterio 2007 - - (127) - - 127
Saldo ajustado inicio aio

2008 108.977 73.707 2.359 - 1.304 186.347

Total ingresos y gastos

reconocidos - - -
Operaciones con socios o

propietarios: acciones

(8.181) (8.181)

propias - - - (3) - (3)
Distribucion del resultado - - 1.304 - (1.304) -
Saldo final aiio 2008 108.977 73.707 3.663 (3) {(8.181) 178.163

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 38 son parte integrante
de estas cuentas anuales
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ALZA REAL ESTATE, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

2008

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes del resultado
Amortizaciones
Correcciones valorativas por deterioro de inversién inmobiliaria
Pérdida por deterioro de créditos incobrables
Gastos financieros
Ingresos financieros
Cambios en el capital corriente
Variacién de existencias
Variacion de clientes y otras cuentas a cobrar
Variacion de proveedores y otras cuentas a pagar
Variaciéon de impuestos diferidos
Variacion periodificaciones
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Cobro de intereses
Pago de intereses

(8.126)
8.333
158
1.834
5.000
1.359
(18)
(2.620)
5.000
(9.268)
1.615
39

(6)
(1.341)
18
(1.359)

Flujos de efecto de las actividades de explotaciéon

(3.754)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Disposicion empresas del grupo y asociadas
Adquisicion de otros activos financieros
Adquisicion de inmovilizado material

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Ingresos por prestamos dispuestos

Flujos de efectivo de las actividades de financiacién
Aumento / Disminucion neta del efectivo o equivalentes

Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 38 son parte integrante
de estas cuentas anuales
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ALZA REAL ESTATE, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2008
(Expresada en miles de euros) (Paginas 6 a 38)

1. Informacion general

ALZA REAL ESTATE, S.A., sociedad dominante del Grupo ALZA, se constituyé en Palma
de Mallorca el dia 29 de mayo de 1.974 como sociedad anénima con la denominacién de
FOMENTO BALEAR DE INVERSIONES, S.A., denominacién que fue cambiada por la
actual mediante escritura autorizada por el notario de Madrid D. Ignacio Paz-Ares
Rodriguez el 10 de octubre de 2.007 y tiene su domicilio social en la calle José Ortega y
Gasset numero 29 de Madrid.

Su objeto social esta descrito en el articulo 2° de sus estatutos sociales y consiste en:

. La adquisicién, enajenacion, gravamen, arrendamiento, administracién, promocion,
construccion, urbanizacion, parcelacién y explotacién, por cualquier titulo admitido en
derecho, de toda clase de bienes inmuebles rusticos o urbanos, la promocion y gestiéon
de su ordenacién urbana y su desarrollo, en todas sus etapas, tramites y modalidades.

. La realizacién de servicios de estudio, proyectos, asesoramiento, administracién,
asistencia técnica y gestion sobre bienes inmuebles y, en general, la prestacion de
servicios de consultoria inmobiliaria.

. La adquisicién, tenencia, disfrute, administracién, suscripcion y enajenacion de
valores mobiliarios, participaciones y demas titulos de renta fija o variable.

En |la actualidad actividad principal consiste en la direccién y coordinacion de todas las
actividades de las sociedades que forman el Grupo.

Las acciones de Alza Real Estate cotizan en el Primer Mercado de la Bolsa en Barcelona

(corros), en el primer epigrafe de inmobiliarias.

2. Bases de presentacion
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad
y se presentan de acuerdo con la legislacion mercantil vigente y con las normas
establecidas en las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a las
empresas inmobiliarias, en todo lo que no contradiga al Plan General de Contabilidad
aprobado mediante Real Decreto 1514/2007, con objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como la
veracidad de los flujos de efectivo incorporados en el estado de flujos de efectivo.

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

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas
estimaciones y juicios en relacidén con el futuro que se evallan continuamente y se basan
en la experiencia histérica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros
que se creen razonables bajo las circunstancias.
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Las estimaciones contables resultantes, por definicién, raramente igualaran a los
correspondientes resultados reales. A continuacién se detalla las estimaciones y juicios
que tienen un riesgo significativo de dar lugar a un ajuste material en los valores en libros
de los activos y pasivos dentro del ejercicio financiero siguiente:

e La vida dtil de las inversiones inmobiliarias (Véase nota 3.2.)

e La evaluacion de posibles pérdidas por insolvencias de deudores comerciales y
otras partidas a cobrar (véase nota 9)

¢ La evaluacion de los instrumentos de patrimonio (véase nota 8).
c¢) Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables - NPGC

Transicién al Nuevo Plan General de Contabilidad (R.D. 1514/2007)

En cumplimiento de la legislacién vigente, las cuentas anuales al 31 de diciembre de
2008 son las primeras cuentas anuales que se presentan de acuerdo con el Plan General
de Contabilidad aprobado por ei Real Decreto 1514/2007 de 16 de Noviembre, y que
entré en vigor el 1 de enero de 2008 (en adelante, PGC 2007). Las cuentas anuales al 31
de diciembre de 2007 se formularon de acuerdo con el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, que estuvo en vigor hasta
el 31 de diciembre de 2007 (en adelante, PGC 1990).

Fecha de Transicion: 1 de enero de 2008

A los efectos de la obligacién establecida en el articulo 35.6 del Cédigo de Comercio, y a
los efectos derivados de la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de
comparabilidad, las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2008, se consideran cuentas
anuales iniciales. La Sociedad ha optado por no incluir informacién comparativa del
ejercicio 2007 adaptada al PGC 2007, que, por lo tanto se ha aplicado por primera vez en
el ejercicio 2008.

La fecha de transicién de la entidad al PGC 2007 ha sido 1 de enero de 2008. En esta
nota se presenta la conciliacion del balance de apertura con arreglo al PGC 2007, que
recoge el efecto de la variacion de criterios contables en el patrimonio neto de la entidad.

Mantenimiento de los valores del PGC 1990 (Opcién de equivalencia)

La Scciedad ha optado por valorar todos los elementos patrimoniales recogidos en su
balance de apertura a la fecha de transicién conforme a los principios y normas vigentes
con anterioridad a la entrada en vigor del PGC 2007, con excepcion de los instrumentos
financieros que se valoraran a su valor razonable.

Excepciones a la aplicacion retroactiva elegidas por la Sociedad

La Sociedad ha optado por no aplicar ninguna excepcion optativa a la regla general
relativa a la aplicacién retroactiva de los criterios del PGC 2007 a la fecha de transicion.
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Excepciones obligatorias a la aplicacién retroactiva

La Sociedad ha aplicado las siguientes excepciones obligatorias a la aplicacidon
retroactiva del Plan General de Contabilidad:

a) Baja de activos y pasivos financieros.
Los activos y pasivos financieros dados de baja antes del 1 de enero de 2008 no se
han reconocido de nuevo conforme al PGC 2007.

b) Estimaciones
Las estimaciones bajo el PGC 2007 son coherentes con las estimaciones
realizadas a la misma fecha bajo los principios contables anteriores.

Conciliacion entre PGC 1990 y PGC 2007

A continuacion y de acuerdo con la normativa vigente, se presenta la conciliacién entre el
Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 elaborado conforme al PGC (1990) y el Patrimonio
neto a esa misma fecha elaborado de acuerdo con las nuevas normas contables
establecidas en el R.D. 1514/2007;

Efecto de la
PGC 1990 transicién PGC 2007
ACTIVOS
Activos no corrientes
Gastos de establecimiento (1} 132 (132) -
Inmovilizado intangible (2) 15.994 {15.984) -
Inmovilizado material (3) - 73 73
Inversiones inmobiliarias (3) - 16.170 16.170
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 181.884 - 181.884
Inversiones financieras a largo plazo 89 - 89
Activos por impuestos diferidos (1) 255 40 295
Gastos a distribuir en varios ejercicios (4) 7.413 {7.413) -
205.767 (7.256) 198.511
Activos corrientes
Existencias 5.000 - 5.000
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 1.265 - 1.265
Periodificaciones a corto plazo 6 - 6
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 64 - 64
6.335 - 6.335
Activos totales 212.102 (7.256) 204.846
PATRIMONIO NETO
! Fondos propios (5) 186.474 (127) 186.347
/ Patrimonio neto total 186.474 (127) 186.347
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas a largo plazo (6) 19.542 (6.427) 13.115
PASIVO CORRIENTE
Deudas a corto plazo (6) 5.221 (730) 4.491
Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 595 - 595
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 270 28 298
Pasivos totales 25.628 {7.129) 18.499
Pasivos y patrimonio neto totales 212.102 (7.256) 204.846
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Explicacién del efecto de la transicion al PGC 2007

A continuacién se incluye una explicacién de los ajustes mas significativos incorporados
al balance de situacién y a la cuenta de resultados:

(1) Gastos de establecimiento y Activos por impuestos diferidos

Los gastos de establecimiento se han eliminado dado que estos gastos no se
consideran un activo conforme a la definicién recogida en el Marco Conceptual de
la Contabilidad. La eliminacién de este saldo se ha contabilizado como menos
reservas a la fecha de transiciéon (132 miles de euros) corregido por el efecto
impositivo del 30 % (40 miles de euros).

{2) Activos intangibles Miles de
Euros

Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero {15.994)

Efecto total — Aumento / Disminucién de actives intangibles {15.984)

La Sociedad ha reclasificado los activos arrendados bajo contratos de
arrendamiento financiero dentro del inmovilizado material e inversiones
inmobiliarias, de acuerdo con la Norma de Registro y Valoracion 82 del PGC 2007.

Miles de
{3) Inmovilizado material e Inversiones Inmobiliarias Euros
(i) Reclasificacion de activos arrendados bajo contratos de arrendamiento financiero
como inversiones inmobiliarias 15.520
{ii) Reclasificacion de gastos a distribuir en varios ejercicios como inversiones
inmobiliarias. 250
(iii) Reclasificacidon de activos arrendados bajo contratos de arrendamiento financiero
como inmovilizado material 73
Efecto total — Aumento / Disminucidn del inmovilizado material e inversiones
Inmobiliarias 16.243

(4) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Los gastos a distribuir en varios ejercicios incluian gastos de formalizacién de
deudas, que se amortizaban en el periodo de vigencia de los correspondientes
contratos de préstamo. Asimismo, se incluian los gastos financieros de contratos de
arrendamiento financiero, pendientes de reconocer en la cuenta de resultados
segun su devengo contable. Conforme al PGC 2007, estos dos conceptos forman
parte del coste financiero de las deudas correspondientes, y se incluyen en el
calculo del tipo de interés efectivo, que se utiliza a su vez para obtener el coste
amortizado de las mismas.

A efectos de la transicién al PGC 2007 se anulan los gastos a distribuir en varios
ejercicios.
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(5) Fondos propios

Reservas 12 aplicacion por el efecto de los gastos de establecimiento

Derivados
Efecto total — Aumento / Disminucién de fondos propios

(6) Deudas

Reclasificacion de la deuda segln criterio del coste amortizado
Efecto total — Aumento / Disminucién de deudas

Aumento / Disminucién, parte corriente
Aumento / Disminucién, parte no corriente

Miles de
Euros

(82)
(35)
(127)

Miles de
Euros

(7.157)
(7.157)

(730)
(6.427)

La reduccién de la deuda ha tenido su contrapartida en los gastos a distribuir en

varios ejercicios.

A continuacion se recogen el balance y a cuenta de pérdidas y ganancias incluidas en
las cuentas anuaies del ejercicio 2007; aprobadas por la correspondiente Junta General
Ordinaria de Accionistas. Dichos estados contables fueron elaborados conforme a las

normas establecidas en el R.D. 1643/1990 de 20 de diciembre - PGC 1990.
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d) Agrupacién de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias,
del estado de cambios en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, estos
estados se presentan de forma agrupada, recogiéndose los analisis requeridos en las
notas correspondientes de la memoria.

3. Criterios contables
3.1 Inmovilizado material

Los elementos del inmovilizado material se reconocen por su precio de adquisicién o
coste de produccién menos la amortizacion acumulada y el importe acumulado de las
pérdidas reconocidas.

El importe de los trabajos realizados por la empresa para su propio inmovilizado material
se calcula sumando al precio de adquisicion de las materias consumibles, los costes
directos o indirectos imputables a dichos bienes.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora de los bienes del inmovilizado material
se incorporan al activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un
aumento de su capacidad, productividad o alargamiento de su vida util, y siempre que
sea posible conocer o estimar el valor contable de los elementos que resultan dados de
baja del inventario por haber sido sustituidos.

Los costes de reparaciones importantes se activan y se amortizan durante la vida util
estimada de los mismos, mientras que los gastos de mantenimiento recurrentes se
cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias durante el ejercicio en que se incurre en
ellos.

La amortizaciéon del inmovilizado materiai, con excepcién de los terrenos que no se
amortizan, se calcula sistematicamente por el método lineal en funcidon de su vida Util
estimada, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso
y disfrute. Las vidas utiles estimadas son:

Anos de vida util
estimada

Iinstalaciones técnicas y otro movilizado material 6-12

El valor residual y la vida (Otil de los activos se revisa, ajustandose si fuese necesario, en
la fecha de cada balance.

Cuando el valor contable de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su
valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando
los ingresos obtenidos por la venta con el valor contable y se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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3.2 Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias comprenden edificios de oficinas en propiedad que se
mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo y no estan ocupadas por la
Sociedad. Los elementos incluidos en este epigrafe se presentan valorados por su coste
de adquisicion menos su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

Para el calculo de la amortizacion de las inversiones inmobiliarias se utiliza el método
lineal en funcién de los afios de vida util estimados para los mismos que es de 50 afios.

3.3 Costes porintereses

Los gastos financieros directamente atribuibles a la adquisicion o construccion de
elementos del inmovilizado que necesiten un periodo de tiempo superior a un afio para
estar en condiciones de uso se incorporan a su coste hasta que se encuentran en
condiciones de funcionamiento.

3.4 Pérdidas por deterioro del valor de los activos no financieros

Los activos que tienen una vida Uil indefinida, no estan sujetos a amorizaciéon y se
someten anualmente a pruebas de pérdidas por deterioro del valor. Los activos sujetos a
amortizacion se someten a pruebas de pérdidas por deterioro siempre que algin suceso
o cambio en las circunstancias indique que el valor contable puede no ser recuperable.
Se reconoce una pérdida por deterioro por el exceso del valor contable del activo sobre
su importe recuperable, entendido éste como el valor razonable del activo menos los
costes de venta o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas
por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de
efectivo identificables por separado (unidades generadoras de efectivo). Los activos no
financieros, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a
cada fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de la pérdida.

3.5 Activos financieros

a) Préstamos y partidas a cobrar: Los préstamos y partidas a cobrar son activos
financieros no derivados con cobros fijos o determinables que no cotizan en un mercado
activo. Se incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos superiores a 12
meses desde de la fecha del balance que se clasifican como activos no corrientes. Los
préstamos y partidas a cobrar se incluyen en "Créditos a empresas” y “Deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar” en el balance.

Estos activos financieros se valoran inicialmente por su valor razonable, incluidos los
costes de transaccion que les sean directamente imputables, y posteriormente a coste
amortizado reconociendo los intereses devengados en funcidén de su tipo de interés
efectivo, entendido como el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros del
instrumento con la totalidad de sus flujos de efectivo estimados hasta su vencimiento. No
obstante lo anterior, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un afno se valoran, tanto en el momento de reconocimiento inicial como
posteriormente, por su valor nominal siempre que el efecto de no actualizar los flujos no
sea significativo.
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Al menos al cierre del ejercicio, se efectian las correcciones valorativas necesanas por
deterioro de valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes
que se adeudan.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en libros del
activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de
interés efectivo en el momento de reconocimiento inicial. Las correcciones de valor, asi
COMO en Su caso su reversion, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: Los activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento son valores representativos de deuda con cobros fijos o
determinables y vencimiento fijo, que se negocien en un mercado activo y que Ia
direccion de la Sociedad tiene la intencion efectiva y la capacidad de mantener hasta su
vencimiento. Si la Sociedad vendiese un importe que no fuese insignificante de los
activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categoria completa se
reclasificaria como disponible para |a venta. Estos activos financieros se incluyen en
activos no corrientes, excepto aquellos con vencimiento inferior a 12 meses a partir de la
fecha del balance que se clasifican como activos corrientes.

Los criterios de valoracién de estas inversiones son los mismos que para los préstamos y
partidas a cobrar.

c) Activos financieros mantenidos para negociar y otros activos financieros a
valor razonable con cambios en la_cuenta de pérdidas v ganancias: Tienen la

consideracion de activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias todos aquellos activos mantenidos para negociar que se adquieren
con el proposito de venderse en el corto plazo o forman parte de una cartera de
instrumentos identificados y gestionados conjuntamente para obtener ganancias a corto
plazo, asi como los activos financieros que designa la Sociedad en el momento del
reconocimiento inicial para su inclusion en esta categoria por resultar en una informacién
mas relevante. Los derivados también se clasifican como mantenidos para negociar
siempre que no sean un contrato de garantia financiera ni se hayan designado como
instrumentos de cobertura (Nota 3.8).

Estos activos financieros se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones
posteriores, por su valor razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho
valor en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. Los costes de transaccion
directamente atribuibles a la adquisicion se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

d) Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo v asociadas:
Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por

deterioro del valor. No obstante, cuando existe una inversién anterior a su calificacion
como empresa del grupo, multigrupo o asociada, se considera como coste de la inversion
su valor contable antes de tener esa calificacién. Los ajustes valorativos previos
contabilizados directamente en el patrimonio neto se mantienen en éste hasta que se dan
de baja.

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectian las
oportunas correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe
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recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los
costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo derivados de la inversidn. Salvo
mejor evidencia del importe recuperable, en la estimacion del deterioro de estas
inversiones se toma en consideracién el patrimonio neto de la sociedad participada
corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién. La correccién
de valor y, en su caso, su reversion se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en que se produce.

e) Activos financieros disponibles para la venta: En esta categoria se incluyen los
valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio que no se clasifican en
ninguna de las categorias anteriores. Se incluyen en activos no corrientes a menos que la
direccion pretenda enajenar la inversién en los 12 meses siguientes a la fecha del
balance.

Se valoran por su valor razonable, registrando los cambios que se produzcan
directamente en el patrimonio neto hasta que el activo se enajene o deteriore, momento
en que las pérdidas y ganancias acumuladas en el patrimonio neto se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, siempre que sea posible determinar el mencionado valor
razonable. En caso contrario, se registran por su coste menos pérdidas por deterioro del
valor.

En el caso de los activos financieros disponibles para la venta, se efectian correcciones
valorativas si existe evidencia objetiva de que su valor se ha deteriorado como resultado
de una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros en el caso de
instrumentos de deuda adquiridos o por la falta de recuperabilidad del valor en libros del
activo en el caso de inversiones en instrumentos de patimonio. La correccion valorativa
es la diferencia entre su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier
correccion valorativa previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el
valor razonable en el momento en que se efectue la valoracion. En el caso de los
instrumentos de patrimonio que se valoran por su coste por no poder determinarse su
valor razonable, la correccidon de valor se determina del mismo modo que para las
inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas.

Si existe evidencia objetiva de deterioro, la Sociedad reconoce en la cuenta de pérdidas y
ganancias las pérdidas acumuladas reconocidas previamente en el patrimonio neto por
disminucién del valor razonable. Las pérdidas por deterioro del valor reconocidas en la
cuenta de pérdidas y ganancias por instrumentos de patrimonio no se revierten a través
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en precios de compra
corrientes. Si el mercado para un activo financiero no es activo (y para los titulos que no
cotizan), la Sociedad establece el valor razonable empleando técnicas de valoracidn que
incluyen el uso de transacciones recientes entre partes interesadas y debidamente
informadas, referencias a otros instrumentos sustancialmente iguales, métodos de
descuento de flujos de efectivo futuros estimados y modelos de fijacion de precios de
opciones haciendo un uso maximo de datos observables del mercado y confiando lo
menos posible en consideraciones subjetivas de ia Sociedad.

Los activos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo. En el
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caso concreto de cuentas a cobrar se entiende que este hecho se produce en general si
se han transmitido los riesgos de insolvencia y de mora.

Los activos que se designan como partidas cubiertas estan sujetos a los requerimientos
de valoracién de la contabilidad de cobertura.

Los instrumentos de cobertura se valoran y registran de acuerdo con su naturaleza en la
medida en que no sean, o dejen de ser, coberturas eficaces.

En el caso de derivados que no califican para contabilidad de cobertura, las pérdidas y
ganancias en el valor razonable de los mismos se reconocen inmediatamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

3.6 Patrimonio neto
El capital social esta representado por acciones ordinarias.

Los costes de emisién de nuevas acciones u opciones se presentan directamente contra
el patrimonio neto, como menores reservas.

En el caso de adquisicién de acciones propias de la Sociedad, la contraprestacion
pagada, incluido cualquier coste incremental directamente atribuible, se deduce del
patrimonio neto hasta su cancelacién, emisién de nuevo o enajenacién. Cuando estas
acciones se venden o se vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe recibido, neto
de cualquier coste incremental de la transaccidon directamente atribuible, se incluye en el
patrimonio neto.

3.7 Pasivos financieros

a) Débitos y partidas a pagar

Esta categoria incluye débitos por operaciones comerciales y débitos por
operaciones no comerciales. Estos recursos ajenos se clasifican como pasivos
corrientes, a menos que la Sociedad tenga un derecho incondicional a diferir su
liquidacion durante al menos 12 meses después de la fecha del balance.

Estas deudas se reconocen inicialmente a su valor razonable ajustado por los
costes de transaccidén directamente imputables, registrandose posteriormente por
su coste amortizado segun el método del tipo de interés efectivo. Dicho interés
efectivo es el tipo de actualizacidén que iguala e! valor en libros del instrumento con
la corriente esperada de pagos futuros previstos hasta el vencimiento del pasivo.

No obstante lo anterior, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento
no superior a un afio y que no tienen un tipo de interés contractual se valoran, tanto
en el momento inicial como posteriormente, por su valor nominal cuando el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

En el caso de producirse renegociaciéon de deudas existentes, se considera que no
existen modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del
nuevo préstamo es el mismo que el que otorgd el préstamo inicial y el valor actual
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de los flujos de efectivo, incluyendo las comisiones netas, no difiere en mas de un
10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes de pagar del pasivo original
calculado bajo ese mismo método.

En el caso de los bonos convertibles, la Sociedad determina el valor razonable del
componente de pasivo aplicando el tipo de interés para bonos no convertibles
similares. Este importe se contabiliza como un pasivo sobre la base del coste
amortizado hasta su liquidacién en el momento de su conversion o vencimiento. El
resto de ingresos obtenidos se asigna a la opcién de conversidn que se reconoce
en el patrimonio neto.

3.8 Impuestos corrientes y diferidos

El gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios es el importe que, por este concepto, se
devenga en el ejercicio y que comprende tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente
como por impuesto diferido.

Tanto el gasto (ingreso) por impuesto corriente como diferido se registra en la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante, se reconoce en el patrimonio neto el efecto impositivo
relacionado con partidas que se registran directamente en el patnmonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente se valoraran por las cantidades que se
espera pagar o recuperar de las autoridades fiscales, de acuerdo con la normativa
vigente o aprobada y pendiente de publicacién en |a fecha de cierre del ejercicio.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus
valores en libros. Sin embargo, si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento
inicial de un activo 0 un pasivo en una transaccion distinta de una combinacién de
negocios que en el momento de la transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la
base imponible de! impuesto no se reconocen. El impuesto diferido se determina
aplicando la normativa y los tipos impositivos aprobados 0 a punto de aprobarse en la
fecha del balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que resulte probable
que se vaya a disponer de ganancias fiscales futuras con las que poder compensar las
diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en
inversiones en dependientes, asociadas y negocios conjuntos, excepto en aquellos casos
en que la Sociedad puede controlar el momento de reversién de las diferencias
temporarias y ademas es probable que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible.

3.9 Prestaciones a los empleados

a) Indemnizaciones por cese

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

3.10 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién a recibir y representan
los importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el marco
ordinario de la actividad, menos descuentos, devoluciones, impuesto sobre el valor
afnadido y otros impuestos relacionados con las ventas. A estos efectos, el ingreso se
produce en el momento en que se entienden cedidos los riesgos y beneficios. Los
ingresos ordinarios se reconocen como sigue:

3.1

a) Ingresos por alquileres

Los ingresos procedentes de los alquileres de inmuebles se reconocen de forma
lineal durante el plazo del arrendamiento. Los costes relacionados con cada una de
las cuotas de arrendamiento, incluida |la baja de valor por deterioro, se reconocen
como gasto. Dichos inmuebles arrendados a terceros, todos los cuales se realizan
bajo un arrendamiento operativo, se incluyen en la linea de “Inversiones
inmobilianas” en el balance.

Arrendamientos

a) Cuando la Sociedad es el arrendatario — Arrendamiento financiero

La Sociedad arrienda determinadas inversiones inmobiliarias. Los arrendamientos
de inversiones inmobiliarias en los que la Sociedad tiene sustancialmente todos los
nesgos y beneficios derivados de la propiedad se clasifican como arrendamientos
financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan al inicio del
arrendamiento al valor razonable de |la propiedad arrendada o al valor actual de los
pagos minimos acordados por el arrendamiento, el menor de los dos. Para el
calculo del valor actual se utiliza el tipo de interés implicito del contrato y si éste no
se puede determinar, el tipo de interés de la Sociedad para operaciones similares.

Cada pago por arrendamiento se distribuye entre el pasivo y las cargas financieras.
La carga financiera total se distribuye a lo largo del plazo de arrendamiento y se
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devenga,
aplicando el método del tipo de interés efectivo. Las cuotas contingentes son gasto
del ejercicio en que se incurre en ellas. Las correspondientes obligaciones por
arrendamiento, netas de cargas financieras, se incluyen en “Acreedores por
arrendamiento financiero”. Las inversiones inmobiliarias adquiridas en regimen de
arrendamiento financiero se deprecian durante su vida uatil o la duracion del
contrato, el menor de los dos.
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3.12 Moneda funcional y presentacion

Las cuentas anuales de la Sociedad se presentan en miles de euros, que es la moneda
de presentacién y funcional de la Sociedad.

3.13 Transacciones entre partes vinculadas

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el
momento inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su
valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econdémica de la
operacion. La valoracién posterior se realiza conforme con lo previsto en las
correspondientes normas.

No obstante lo anterior, en las operaciones de fusién, escisién o aportacién no dineraria
de un negocio la Sociedad sigue el siguiente criterio:

a) En las operaciones entre empresas del grupo en las que interviene la
sociedad dominante del mismo o la dominante de un subgrupo y su dependiente,
directa o indirectamente, los elementos constitutivos del negocio adquiride se
valoran por el importe que corresponde a los mismos, una vez realizada la
operacion, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o subgrupo.

b) En el caso de operaciones entre otras empresas del grupo, los elementos
patrimoniales del negocio se valoran por sus valores contables en sus cuentas
anuales individuales antes de la operacién.

La diferencia que se pudiera poner de manifiesto se registra en reservas.
4. Gestion del riesgo financiero
41 Factores en riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo
de mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo del tipo de interés y riesgo de
precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo global
de la Sociedad se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de
minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera. La
Sociedad emplea derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo esta controlada por la Direccién Financiera de la Sociedad, la cual
tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicién al riesgo
global, asi como para areas concretas como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipo de
interés, riesgo de liquidez, emplec de derivados y no derivados e inversion del exceso de
liquidez. A continuacién se indican los principales riesgos financieros que impactan a la
Sociedad:
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a) Riesgo de tipo de interés

La Sociedad no tiene activos significativos remunerados con interés, en general, el riesgo
de tipo de interés viene derivado de los préstamos obtenidos a largo plazo. Los
préstamos obtenidos tienen tipos de interés variables por lo que exponen a la Sociedad a
riesgo de flujos de caja asociados a tipos de interés.

La compania tiene contratados determinados instrumentos financieros que si bien no
cumplen con las condiciones de cobertura contable, siendo por tanto de negociacion,
tienen la finalidad de mitigar riesgos asociados a las fluctuaciones de tipos de interés en
relacion al montante global de deuda de la Sociedad. En la nota 10 se desglosan los
contratos de cobertura de tipo de interés de la Sociedad (importes, vencimientos, valor de
mercado, etc.).

La deuda financiera de {a Sociedad se encuentra fundamentalmente asociada a tipos de
interés variable.

b) Riesgo de precio

La Sociedad esta expuesta al riesgo de precio del mercado inmobiliario, en la venta de
terrenos, inmuebles y promociones y a los riesgos de inflacion propios del mercado de
arrendamiento, no siendo esta ultima una linea de negocio relevante del Grupo. El riesgo
de precio ha sido considerado en la estimacion de flujos de caja para el ejercicio 2009
relacionado con ventas de promociones, suelos e inversiones inmobiliarias.

c) Riesgo de liquidez

La Direccion financiera de la Sociedad es responsable de gestionar el riesgo de liquidez o
riesgo de la eventual incapacidad de la Sociedad para hacer frente a los pagos ya
comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas inversiones.

d) Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, entendiéndose
como el impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias el fallido de las
cuentas por cobrar. La Sociedad tiene politicas que aseguran que las ventas y los
arrendamientos son efectuadas a clientes con un histérico de crédito apropiado.

4.2 Estimacion del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo
se determina usando técnicas de valoracion. La Sociedad utiliza una variedad de
métodos y realiza hipdtesis que se basan en las condiciones del mercado existentes en
cada una de las fechas del balance.

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

Pégina 21 de 45



5. Inmovilizado material

El detalle y movimiento de las partidas incluidas en Inmovilizado material es el siguiente:

Miles de Euros
Elementos de

transporte
Saldo al 31 diciembre 2007 T3
Coste 74
Amorizacién acumulada {1
Valor contable 73
Altas 161
Dotacién para amortizacion (21)
Saldo al 31 de diciembre 2008 213
Coste 235
Amortizacion acumulada (22)
Valor contable 213

Este epigrafe incluye los siguientes importes de vehiculos donde la Sociedad es el
arrendatario bajo un arrendamiento financiero:

2008
Coste - arrendamientos financieros capitalizados 235
Amortizacién acumulada (22)
Valor contable 213

La Sociedad tiene contratadas vanas pdlizas de seguro para cubrir los riesgos a que
estan sujetos los bienes del inmovilizado material. La cobertura de estas pdlizas se

considera suficiente.
Al cierre del ejercicio, la Sociedad no tiene inmovilizado material totalmente amortizado

en uso.

6. Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias recogen principalmente Patnmonio en Renta en régimen de
arrendamiento financiero a largo plazo, que corresponden oficinas y garajes situadas en
la zona de Cuzco (Madrid) adquiridas en 2007, por importe de 16.000 miles de euros.

ichas inversiones se mantienen para la obtencion de rentas a largo plazo y no estan
/ocupadas por la Sociedad.

Miles de
Euros
2008
errenos 9.406

Construcciones 4.794
14.200
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El detalle y los movimientos de las inversiones inmobiliarias se muestran en la tabla
siguiente:

Miles de Euros

Terrenos Construcciones Total
Saldo neto al 1 de enero 2008 9.406 6.764 16.170
Coste 9.4086 6.844 16.250
Amortizacién acumulada - (80) (80)
Valor contable 9.406 6.764 16.170
Pérdidas por deterioro reconocidas en el ejercicio - (1.834) (1.834)
Dotacion para amortizacion - (136) (136)
Saldo a 31 de diciembre 2008 9.406 4.794 14.200
Coste 9.406 6.844 16.250
Amortizacién acumulada - (216) (2186)
Pérdidas por deterioro - (1.834) {1.834)
Valor contable 9.406 4.794 14.200

Durante el ejercicio, la Sociedad ha registrado una pérdida por deterioro por 1.834 miles
de euros, producto de la valoracion de sus inmuebles a valor de mercado. Esta valoracién
ha sido efectuada por un tercero independiente.

En la cuenta de pérdidas y ganancias se han reconocido los siguientes ingresos y gastos
provenientes de estas inversiones inmobiliarias:

Miles de

Euros

2008

Ingresos por arrendamiento 795
Gastos directos de explotacion que surgen de inversiones inmobiliarias que generan ingresos por

arendamiento (240)

Pérdidas por deterioro (1.834)

7. Analisis de instrumentos financieros

7.1 Andlisis por categorias

JEl valor en libros de cada una de las categorias de instrumentos financieros establecidas

“en la norma de registro y valoracion de ‘Instrumentos financieros’, excepto las

inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, es el
siguiente:

Miles de Euros

Otros activos
Actives financieros a largo plazo financieros
2008
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 94
94

Pagina 23 de 45



l Miles de Euros
Activos financieros a corto plazo Créditos a Créditos Derivados
l empresas Otros
Préstamos y partidas por cobrar 104 5.429
Miles de Eurcs
Pasivos financieros a largo plazo
l Deudas con
entidades de
crédito Otros
Otros pasivos financieros - 126
l Acreedores por arrendamiento financiero 12.653 -
12.653 126
Pasivos financieros a corto plazo Miles de Euros
Deudas con
enhtidades de Derivados
crédito Otros
' Débitos y partidas a pagar 534 -
Pasivos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias:
- Mantenidos para negociar - 156
534 156
l 13.187 282
' 7.2 Analisis por vencimientos
Los impories de los instrumentos financieros con un vencimiento determinado ¢
l determinable clasificados por afio de vencimiento son los siguientes:
Miles de Euros
' 2008
Activos financieros
Afos
l 2009 2010 2011 2012 2013 posteriores Total
Largo plazo:
-Fianzas depositadas - 94 - - - - 94
l - 94 - - - - 94
Miles de Euros
2008
Pasivos financieros
S Afios
l 2009 2010 2011 2012 2013 posteriores Total
i /' Largo plazo:
- Otros pasivos financieros - 126 - - - - 126
Acreedores por amendamiento
financiero - 570 605 626 622 10.230 12.653
- 696 605 626 622 10.230 12.779
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8. Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas
a) Participaciones en empresas del Grupo
El saldo corresponde a las 21.454 participaciones que posee la Sociedad en el capital

social de TJ Construcciones, S.L., la cual a su vez participa en varias sociedades. El
desglose de participaciones del Grupo ALZA al 31 de diciembre de 2008 es como sigue:

Fraccién de capital
Directo % | Indirecto
Nombre Domicilio Actividad %
TJ Construcciones, S.L. José Ortega y Promocién Inmobiliaria 100% -
Gasset, 29 - 6°, ¥ Reserva de suelo

Madrid
Promocidén y Desarolio José Ortega y Promocion Inmobiliaria - 85,85%
del Corredor, S.L. Gasset, 29 - 6°, y Reserva de Suelo

Madrid
Meridional Vacaciones y José Ortega y Reserva de Suelo - 85,85%
Construcciones, S.L. Gasset, 29 - 69,

Madrid
Viviendas de la Sagra, José Oriega y Promocién inmabiliaria - 100%
S.L. Gasset, 29 - 6°, y Patrimonio en Renta

Madrid
Vivisa Pirineo, S.L. José Ortega y Promocidn Inmobiliaria - 96,30%

Gasset, 29 - 6°,

Madrid
Construcciones Generales | C/Monteagudo N® | Constructora - 99,97%
Azudenses, S.L,; 21, Quintanar del

Rey — Cuenca
Construcciones de la
Vega COVE, S.L, lacual Reserva de Suelo y
participa a su vez en C/ Altamira N°1, Patrimonio en Renta
Divertiendas, S.L. y Azuqueca de Comercio al por menor/
Terlemudes, S.L; Henares Promocién inmobiliaria - 50%
Henares Arquitectura y Piza. De Ramény | Inactiva - 100%
Gestion, S.L. Cajal, 4, Azugueca
de Henares
{Guadalajara)

Ninguna de las empresas del Grupo en las que la Sociedad tiene participaciéon directa o
indirecta cotiza en Bolsa.

Los importes del capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacion de interés,
segun aparecen en las cuentas anuales de TJ Construcciones S.L al 31 de diciembre de

/ /2008, son como sigue:
/i’
/

/L
Sociedad
TJ Construcciones

Miles de Euros

Resultado Valor contable
Capital Reservas efercicio en la matriz
1.2980 57.393 (8.428) 181.875
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Con fecha 31 de marzo de 2009 hemos formulado las cuentas anuales consolidadas de
Grupo AlLZA Real Estate al 31 de diciembre de 2008 de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea, que
muestran un resultado neto consolidado negativo de 23.222 miles de euros, y unos
fondos propios, incluidos los resultados netos del gjercicio de 164.651 miles de euros

9. Préstamos y partidas a cobrar

Miles de
Euros
2008
Préstamos y partidas a cobrar a largo plazo:
- Depésitos a largo plazo 94
94
Préstamos y partidas a cobrar a corto plazo:
- Préstamos a empresas del Grupo (Nota 23) 104
- Cuentas a cobrar a partes vinculadas (Nota 23) 3.051
- Deudores 7.378
- Provisiones por deterioro del vator (5.000)
5.533
Los valores razonables de los préstamos y partidas a cobrar son los siguientes:
Miles de
Euros
2008
Clientes
Cuentas a cobrar a partes vinculadas (Nota 23) 3.051
Préstamos a partes vinculadas 104
3.155

Al 31 de diciembre de 2008, otras cuentas por cobrar incluyen 7.000 miles de euros
relacionados a anticipos entregados durante 2008 y 2007 para la compra de un inmueble.
El contrato fue rescindido con posterioridad y la Sociedad ha registrado una provision de
5.000 miles de euros por la cantidad que estima que es de dudosa recuperacion.

El movimiento de la provision por pérdidas por deterioro de valor de las cuentas a cobrar
‘deudores es el siguiente:

Miles de
Euros
L~ 2008
/
Saldo inicial -
Provisién por deterioro de valor de cuentas a cobrar 5.000
Saldo final 5.000

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de las cuentas a cobrar a
clientes se ha incluido dentro de “Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por
operaciones comerciales” en |la cuenta de pérdidas y ganancias. Normalmente se dan de
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baja los importes cargados a la cuenta de deterioro de valor cuando no existen
expectativas de recuperar mas efectivo.

El resto de las cuentas incluidas en “Préstamos y cuentas a cobrar” no han sufrido
deterioro del valor.

La exposiciébn maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacién de la informacion es
el valor razonable de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas
anteriormente. La Sociedad no mantiene ninguna garantia como seguro.

10. Instrumentos financieros derivados

La Sociedad tiene contratado una permuta de tipos de interés. En dicha operacion se
establece que el banco pague trimestralmente un tipo de interés variable Euribor a 3
meses y la Sociedad paga anualmente:

i. Tipo de interés fijo, si el tipo variable es igual o inferior al tipo barrera superior

{knock-out).
i.  Tipo de interés fijo, si el tipo variable es igual o inferior al tipo barrera inferior

(knock-in).

Situacion al 31 de diciembre de 2008

Barrera Barrera Valor
inferior superior razonable

Fecha de Fecha de

operacién _ Vencimiento _ Necional  Tipo Fijo

Producto

Collar Swap 13/07/2007 19/07/2010 4.000 505%  4,20% 5,50% (156)

Los nocionales de estas operaciones no estan asociados a ningun préstamo especifico.
No han sido consideradas operaciones de cobertura de acuerdo con NIIF. Por tanto las
variaciones en el valor razonable se recogen directamente en la cuenta de resultados.

" Milesde
Euros
Pasivos
' Permutas de tipo de interés — coberturas de valor razonable 156

/ Total 156
Parte no corriente -

Parte corriente 156

{ La parte no efectiva reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias originada por
coberturas de valor razonable asciende a una pérdida de €105 miles.

Pagina 27 de 45

l Al 31 de diciembre de 2008, el swap contratado y su valor de mercado es como sigue:



11. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

Miles de
Euros 2008
Tesoreria 196
A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo o equivalentes incluyen:
Miles de
Euros 2008
Efectivo v otros activos liquidos equivalentes 199
Descubiertos bancarios (3)
196
12. Capital y prima de emision
a) Capital
Miles de
Euros 2008
Capital escriturado 108.977
108.977

El capital escriturado se compone de 108.977.045 acciones ordinarias al portador
(representadas por medio de anotaciones en cuenta) de € 1 de valor nominal cada una,
totalmente desembolsadas.

No existen restricciones para la libre transmisibilidad de las mismas.

La totalidad de las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacion oficial en la
Bolsa de Barcelona (Corros).

b}  Prima de emision de acciones

Esta reserva es de libre disposicion.

Miles de
Euros 2008

Prima de emisién de acciones 73.707
73.707

¢)  Acciones en patrimonio propias

Durante el ejercicio de 2008, la Sociedad adquirio 640 acciones propias en la Bolsa de

Barcelona. El importe total desembolsado para adquirir las acciones fue de miles de € 3.
Estas acciones se mantienen como autocartera.
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13. Reservas y resultados de ejercicios anteriores

a) Reservas

Miles de

Euros 2008

Legal y estatutarias: -
- Reserva legal 317
- Reserva estatutaria 1.608
1.925

Otras reservas: —
- Reservas voluntarias 1.738
3.663

Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 214 de la Ley de
Sociedades Andnimas, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del
beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del
capital social.

No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no
existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con
beneficios futuros.

Reservas voluntarias

Estas reservas son de libre disposicion.

14. Resultado del ejercicio

a) Propuesta de distribucion del resultado

La propuesta de distribucion del resultado y de reservas a presentar a la Junta General
de Accionistas es la siguiente:

Miles de
Euros
2008
Base de reparto
Pérdidas y ganancias 8.181
/ licacién
. Resultados negativos de ejercicios anteriores 8.181
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15. Débitos y partidas a pagar

Miles de
Euros
2008
Débitos y partidas a pagar a largo plazo:
- Acreedores por arrendamiento financiero 12.653
- Fianzas recibidas 126
12.779
Débitos y partidas a pagar a corto plazo:
- Proveedores y acreedores 1.939
- Cuentas a pagar a partes vinculadas {Nota 23) 8.808
- Acreedores por arrendamiento financiero 534
- Derivados 156
11.437
24.216

La exposicién de los débitos y partidas a pagar de la Sociedad a variaciones en los tipos
de interés y las fechas contractuales en que se revisan sus precios es como sigue:

2008

Hasta seis meses -
Entre 8 y 12 meses 13.167
Entre 1 y 5 afios 11.029
Méas de 5 afios : - -
24.216

Los valores contables y los valores razonables de las deudas a largo plazo son los
siguientes:

Miles de Euros

Valor Valor
contable razonable
2008 2008
- Acreedores por arrendamiento financiero 13.187 13.187
- Fianzas recibidas 126 126
13.313 13.313

El valor contable de las deudas a corto y largo plazo no difiere de su valor razonable, dado
que el efecto del descuento no es significativo.

a) Acreedores por arendamiento financiero

Los pasivos por arrendamiento financiero estan efectivamente garantizados si los
derechos al activo arrendado revierten al arrendador en caso de incumplimiento.
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La obligacién bruta por el arrendamiento financiero — pagos minimos por arrendamiento:

Miles de
Euros 2008
Hasta 1 afio 1.328
Entre 1 y 5 afios 5.236
Mas de 5 afios 13.868
Cargos financieros futuros por arrendamientos financieros (incluye opcion de compra) (7.245)
Valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero 13.187
El valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero es como sigue:
Miles de
Euros 2008
Hasta 1 afio 535
Entre 1 y 5 aitos 2.421
Mas de 5 afios 10.231
13.187

El tipo de interés medio anual para las deudas con arrendamiento financiero es de 7,24%.

16. Impuestos diferidos

El detalle de los impuestos diferidos es el siguiente:

Miles de
_Euros 2008 _
Actives por impuestos diferidos:
- Otros créditos fiscales 256
Impuestos diferidos 256

Los activos y pasivos por impuestos se compensan si en ese momento la Sociedad tiene
el derecho exigible de compensar los importes reconocidos y tiene la intencién de liquidar
las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente. No
ha habido compensacién de activos y pasivos por impuestos diferidos.

El movimiento durante el ejercicio en los activos por impuestos diferidos, ha sido como
sigue:

Miles de
Euros
2008
Saldo inicial 295
Derivados 18
Cargo en cuenta de pérdidas y ganancias (55)
Saldc final 256
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17. Ingresos y gastos

a) Importe neto de ia cifra de negocios

El importe neto de ia cifra de negocios correspondiente a las actividades ordinarias de la
Sociedad se concentra geograficamente en el centro de Espania.

Igualmente, el importe neto de la cifra de negocios puede analizarse por linea de
productos como sigue:

%
Linea 2008
Ingresos por alquileres 23
Prestaciones de servicios 77
100
b)  Gastos de personal
Miles de
Euros 2008
Sueldos, salarios y asimilados 729
Cargas sociales 57
786

La linea de “Sueldos, salarios y asimilados” incluye costes de indemnizaciones por
despido por 2 miles de euros.

El nimero medio de empleados en el curso del ejercicio distribuido por categorias es el
siguiente:

2008

Consejeros 2
Titulados, técnicos y administrativos 5
7

Asimismo, la distribucién por sexos al cierre del ejercicio del personal de la Sociedad es

7 la siguiente;
2008

Hombres Mujeres Total
Consejeros 2 - 2
Titulados, técnicos y administrativos 4 1 5
6 1 7
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c) Servicios exteriores

Miles de

Euros
Servicios exteriores: 2008
Arrendamientos y canones 304
Reparaciones y conservacion 15
Servicios de profesionales independientes 1.262
Primas de seguros 20
Servicios bancarios y similares 9
Publicidad, propaganda y relaciones pablicas 42
Suministros 12
Otros servicios 818
Total 2.482

Servicios exteriores recoge principalmente el gasto por abogados, auditores y consultores
financieros e inmobiliarios, éstos ultimos contratados para la gestion de la refinanciacién
de deuda con entidades de crédito de las sociedades del Grupo (importe ya refacturado a
las sociedades correspondientes) y el asesoramiento en la compra-venta de inmuebles,

respectivamente.

Otros servicios incluye 580 miles de Euros por concepto de otras retribuciones al Consejo
de Administracién y alta direccion (Nota 22).

18. Impuesto sobre beneficios y situacion fiscal

La conciliacion entre el importe neto de ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible
del impuesto sobre beneficios es la siguiente:

Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo ingresos y gastos del ejercicio (8.181)

Aumentos Disminuciones

Impuesto sobre Sociedades 55 . 55
Diferencias permanentes 5.000 {(183) 4817
Base imponible (resultado fiscal) (3.309)

Las diferencias permanentes se corresponden principalmente con la provision por
deterioro de créditos.
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El gasto por el impuesto sobre sociedades se compone de:

Impuesto diferido

aLzaA | g2

Miles de
Euros
2008

S ),
(55)

El impuesto sobre sociedades corriente resulta de anular el efecto impositivo derivado de

los ajustes por la transicién al nuevo plan general contable.

La Sociedad tiene pendientes de inspeccién por las autoridades fiscales los 4 Ultimos
ejercicios de los principales impuestos que le son aplicables. Como consecuencia, entre
otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion fiscal vigente, podrian
surgir pasivos adicionales como consecuencia de una inspeccion. En todo caso, los
administradores consideran que dichos pasivos, caso de producirse, no afectaran

significativamente a las cuentas anuales.

E! tipo impositivo para los ejercicios 2008 y siguientes del 30%.

19. Resultado financiero

Ingresos financieros

De valores negociables y otros instrumentos financieros
- De empresas del grupo y asociadas

- De terceros

Gastos financieros:
Por deudas con empresas del grupo y asociadas
Por deudas con terceros

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros:

Cartera de negociacion y ofros

Resultado financiero

a) Ingresos y gastos financieros

ingresos financieros:
- Intereses de préstamos
- Otros ingresos financieros

Gastos financieros:
- Intereses de préstamos y pasivos por arrendamiento financiero
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b) Varacion de valor razonable en instrumentos financieros

Miles de
Euros 2008
Variacién del valor razonable en ofros activos/pasivos a valor razonable con cambios en
perdidas y ganancias (Nota 10} 105

20. Litigios y contingencias

La Sociedad mantiene un litigio para la recuperacién de anticipos entregados por importe
de 7.000 miles de euros para la compra de un inmueble, cuyo contrato fue rescindido con

posterioridad (Ver nota 9).

21. Compromisos

Al cierre del ejercicio, la Sociedad no mantiene contratos y/o pedidos en firme de venta y
compras firmados.

22. Retribucién al Consejo de Administracion y alta direccion
a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracién

Durante el ejercicio 2008, el importe devengado por los miembros del Consejo de
Administracion ha ascendido a miles de € 1.038 y se compone de los siguientes
conceptos e importes:

Miles de
Euros 2008
Sueldos y otros servicios 1.000
Otras retribuciones 38

1.038

Durante el ejercicio 2008, no se ha realizado ninguna aportacion en concepto de fondos o
planes de pensiones a favor de antiguos o actuales miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad. De la misma forma, no se han contraido obligaciones por
estos conceptos durante el afio.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han percibido
remuneracion alguna en concepto de participaciéon en beneficios o primas. Tampoco han
recibido acciones ni opciones sobre acciones durante el ejercicio, ni han ejercido
opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.
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b) Participaciones y cargos de los miembros del Consejo de Administracién en otras
sociedades analogas

El Art. 127 Ter, parrafo 4 de la Ley de Sociedades Andnimas, redactado por la Ley
26/2003, de 18 de julio, de modificacion de la Ley del Mercado de Valores y de la Ley de
Sociedades Anénimas para reforzar la transparencia de las sociedades cotizadas,
impone a los Consejeros el deber de comunicar a la Sociedad la participacion que
puedan tener en el capital de otra sociedad con el mismo, analogo o complementario
género de actividad al que constituya el objeto social de la Sociedad, asi como los cargos
o funciones que en ella ejerzan y la realizacién por cuenta propia o ajena del mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituya el objeto social.

A este respecto, procede sefialar la siguiente informacién facilitada a la Sociedad por los

Consejeros que a 31 de diciembre de 2008 ocupaban cargos en el Consejo de
Administracién de la Sociedad:

Numero de acciones y porcentaje en:

Administrador y cargo en otras

sociedades con analoga o Cargoenla IVG IBERISCHE INMOBILIARIA
complementaria actividad Sociedad INMCBILIEN, S.L. YUDARO, S.A.
D. Luis Lopez de Herrera-Oria Consejero 20,00% -

No ostenta carge
D. José Manuel Amojo Botija alguno - 33,30 %

Ningun Consejero ha realizado por cuenta propia ¢ ajena del mismo, analogo ©
complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la Sociedad.

23. Operaciones con partes vinculadas

Las transacciones gque se detallan a continuacion se realizaron con partes vinculadas:

a) Venta de bienes y prestacién de servicios

Miles de Euros

2008
Beneficio
Venta de bienes: Importe {Pérdida)
Prestacion de servicios:
- Dependientes 2.666 -%

Corresponde pnncipalmente al asesoramiento y apoyo del personal directivo y técnico de
Alza Real Estate, S.A. a Construcciones Generales Azudenzes, S.L., TJ Construcciones,
S.L., y Viviendas de la Sagra S.L. Asimismo, este epigrafe incluye cargos a sociedades
del Grupo por gastos incurridos por cuenta de las mimas por la Sociedad durante el
ejercicio.
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b) Saldos al cierre derivados de ventas y compras de bienes y servicios

Miles de
Euros
2008

Cuentas a cobrar a partes vinculadas (Noia 9):
- Dependientes (3.051)
{3.051)

El importe comresponde principalmente a saldos a cobrar a TJ Construcciones, S.L. por
1.496 miles de euros, Construcciones Generales Azudenzes, S.L. por 718 mil euros y a
Viviendas de la Sagra, S.L. por 217 mil euros. Adicionalmente, se incluyen 620 mil euros
por refacturaciones a dichas sociedades por gastos incurridos por la Sociedad durante el
ejercicio.

Las cuentas a cobrar a partes vinculadas surgen de prestaciones de servicios y tienen
vencimiento dos meses después de la fecha de la venta, Las cuentas a cobrar no estan
aseguradas y no devengan ningun interés.

c¢)  Préstamos concedidos a empresas del grupo

Miles de
Euros 2008
Saldo inicial -
Préstamos concedidos durante el ejercicio 101
Intereses cargados 3
104

Los préstamos a empresas del grupo corresponden a Construcciones Generales
Azudenses, S.L. vencen el 31 de diciembre de 2009 y tienen un interés anual del 5,42 %.

En 2008 no ha sido necesario constituir ninguna provision para los préstamos concedidos
a las empresas asociadas.

d) Préstamos a pagar a empresas del grupo

Miles de
Euros
2008
Cuentas a pagar a partes vinculadas (Nota 15):
- Dependientes 8.808
8.808

Corresponde principalmente a préstamos a pagar a TJ Construcciones S.L. y a Viviendas
de la Sagra S.L. por 7.770 miles y 1.035 miles de euros respectivamente. Tales
préstamos vencen el 31 de diciembre de 2009, si bien los Administradores de las filiales
mencionadas, han manifestado su compromiso de renovacién por, al menos, un afio mas,
y han devengado un interés anual promedio de 4,78%.
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24. Informacion sobre medio ambiente
Al 31 de diciembre de 2008, |la Scociedad:

. No dispone de bienes incorporados al inmovilizado material cuyo fin sea la
minimizacion del impacto medioambientai y la proteccién y mejora del medio ambiente.

) No ha efectuado ninguna actividad encaminada a la proteccién y mejora del medio
ambiente y, por tanto, no ha incurndo en gastos relacionados con dichas actividades.

. No tiene conocimiento de ninguna contingencia, riesgo o litigio en curso relacionado
con la proteccion y mejora del medio ambiente, por lo tanto, la Sociedad tampoco tiene
registrada ninguna provision en el balance de situacidon a 31 de diciembre de 2008
correspondiente a actuaciones medioambientales.

25. Hechos posteriores al cierre

No han existido hechos posteriores que pongan de manifiesto circunstancias que ya
existian en la fecha de cierre del ejercicio que hayan supuesto, de acuerdo con su
naturaleza, la inclusién de un ajuste en las cifras contenidas en las cuentas anuales, y
que la informacién contenida en la memoria deba ser modificada de acuerdo con dicho
hecho postenor.

26. Honorarios de auditores de cuentas

os honorarios devengados durante el gjercicio por PricewaterhouseCoopers Auditores,
S.L. por los servicios de auditoria de cuentas asciende a 8 miles de Euros.
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ALZA Real Estate, S A.
Informe de gestion del ejercicio 2008

1.- ACTIVIDAD DESARROLLADA EN EL EJERCICIO 2008

Una vez finalizado el proceso de redimensionamiento y reestructuracion del Grupo ALZA
a finales del ejercicio 2007, la actividad del Grupo se ha centrado durante el ejercicio
2008 en el negocio propiamente dicho y en prepararse y tratar de blindarse ante la crisis
del sector que se ha producido desde mediados del 2007.

En el caso concreto de la Sociedad dominante del Grupo de empresas, aparte de la
actividad de gestién de Patrimonio en renta, sus actividades se han centrado en facilitar a
las filiales servicios corporativos y de direccién, con especial relevancia durante el cuarto
trimestre del afio en la negociacién de la refinanciacién de la deuda del Grupo con las
Entidades Financieras.

La actividad de crecimiento prevista con nuevas inversiones en Patrimonic en Renta se
ha paralizado, debido principalmente a la falta de financiacién de proyectos de inversion
que estaban en marcha desde el ejercicio anterior.

La estructura de los ingresos

Tras la ampliacién de capital de diciembre de 2007, que supuso la integracién efectiva de
la sociedad T.J. Construcciones, S.I.. en ALZA, la composicién de los ingresos de la
Sociedad quedd estructurada de |a siguiente forma:

Patrimonio en renta: ingresos derivados del alquiler del patrimonio en renta.
Prestacion de servicios: servicios de gestién, de asesoramiento, etc, a las filiales del
Grupo.

Los ingresos de la Sociedad comparativos con el ejercicio anterior son los siguientes:

Variaclén
2008 2007 %o
Arrendamientos 795 347 129.11%
Prestaciones de servicios 2.666
3.461 347 897.41%

Los ingresos por arrendamientos han crecido un 129,11%, si bien los del ejercicio anterior
corresponden aproximadamente a 6 meses en esta actividad. En términos comparativos
el aumento ha sido del 14,55%. L .as prestaciones de servicios a filiales no es comparable
con le ejercicio anterior, en que no se produjeron ingresos por este concepto.
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2.- SITUACION FINANCIERA Y PATRIMONIAL

Debido la reorganizacion corporativa y funcional llevada a cabo a finales del ejercicio
2007, y al cambio operado en la Normativa contable con entrada en vigor el 1 de enero
de 2008, las principales figuras del Balance de Situacion no son comparables.

El Balance de Situacién correspondiente al ejercicio 2007 se incluye en la Nota 2.c)vée la
Memoria adjunta.

3.- EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD
En el ejercicio 2009, los ingresos seguiran procediendo basicamente de dos fuentes:

- Arrendamiento de Patrimonio en Renta.
- Servicios corporativos a las filiales del Grupo.

4.- INVESTIGACION Y DESARROLLO

No se han realizado durante el ejercicio 2008 inversiones significativas en Investigacion y
desarrollo, debido a las caracteristicas propias de la actividad de ia Sociedad.

5.- ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad ha adquindo a su filial TJ CONSTRCUCCIONES las 640 acciones que
componen las acciones propias al 31 de diciembre de 2008, valoradas a 4,69 euros por
accién.

6.- HECHOS POSTERIORES AL CIERRE
Ver Nota 25 de la Memoria.

7.- INFORMACION EXIGIDA POR EL ARTICULO 116 BIS DE LA LEY DEL
MERCADO DE VALORES

De conformidad con lo establecido en el articulo 116 bis de la ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, introducido por la Ley 6/2007, de 12 de abril, a continuaciéon se
presenta la siguiente informacion legalmente exigida:

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

El capital social es de CIENTO OCHO MILLONES NOVECIENTOS SETENTA Y SIETE
MIL CUARENTA Y CINCO (108.977.045,00) EUROS, totalmente suscrito y
desembolsado. Se encuentra dividido en CIENTO OCHO MILLONES NOVECIENTOS
SETENTA Y SIETE MIL CUARENTA Y CINCO (108.977.045) acciones, representadas
mediante anotaciones en cuenta, de 1 Euro de valor nominal cada una, de la misma clase
y serie.
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Todas las acciones confieren idénticos derechos politicos y econémicos y las mismas
obligaciones, sin que existan acciones privilegiadas.

No existen valores emitidos que den lugar a su conversion en acciones de la Sociedad.
Las acciones de Alza Real Estate cotizan en la Bolsa de Valores de Barcelona.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores.

No existen restricciones tegales ni estatutarias a |la transmisibilidad de las acciones
representativas del capital social.

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

Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de ALZA Real
Estate, S. A., tanto directas como indirectas, superiores al 3% del capital social son los
siguientes:

En porcentajes
Participacion Participacion

directa Indirecta
D. Tomas Alarcén Zamora y 45,10%
Dfia. Juana Saiz Alarcon 39,35%
Dna. Ana Isabel Alarcon Saiz 4,63%
Dfia. Maria Emilia Alarcon Saiz 4,63%
D. Luis Lopez de Herrera-Oria (*) 4,88 %

(*) A través de RODEX AGRUPADA COMUNICACION, S.L.
d) Cualquier restriccion al derecho de voto.

No existen.

} Los pactos parasociales comunicados a la Sociedad.

No existen.
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f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los
miembros del 6rgano de administraciéon y a la modificacion de los estatutos de la
sociedad;

1. Nombramiento y sustitucién de los miembros del Consejo de Administracién.

Los procedimientos de nombramiento y sustitucién de los miembros del Consejo de
Administracion se regulan con detalle en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del
Consejo.

El nombramiento de los Consejeros y la determinacién de su nimero corresponde a la
Junta General.

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los Consejeros se produjesen
vacantes, el Consejo podra designar por cooptacién entre los accionistas las personas
que hayan de ocuparlas hasta que se reuna la siguiente Junta General de Accionistas.

Las propuestas de nombramiento y reeleccion de Consejeros que someta el Consejo de
Administracion a la consideracion de la Junta General y los nombramientos de
Consejeros por cooptacion deben recaer en personas que, ademas de cumplir los
requisitos legales y estatutarios que el cargo exige, gocen de reconocida honorabilidad,
solvencia, competencia técnica y experiencia.

El nombramiento y reeleccién de Consejeros se aprobara por el Consejo a propuesta de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los consejeros
independientes, y previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en
el caso de los restantes consejeros, debiendo en todo caso la propuesta o informe de la
Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones adscribir el nuevo consejero dentro de una
de las clases contempladas en el Reglamento del Consejo.

En el procedimiento de designacién se toman en consideracién las condiciones,
experiencia y aptitudes, asi como el cardcter ejecutivo o externo, independiente o
dominical, del Consejero.

E! Consejo de Administracion trata de que el conjunto de los Consejeros que o
compongan represente un porcentaje relevante del capital social.

El Consejo de Administracion es el érgano competente para apreciar las causas de cese
de los Consejeros y de las de aceptacion de su dimisién, previo informe de la Comisién
de Nombramientos y Retribuciones. Cuando ya sea por dimision o por otro motivo, un
consejero cese en su cargo antes del término de su mandato, explicara las razones en
una carta que remitird a todos los miembros del Consejo.
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2. Modificacion de los estatutos de la sociedad.

Las normas aplicables a la modificacion de los Estatutos Sociales son las establecidas en
los articulos 144 y siguientes de la Ley de Sociedades Andnimas, en los que se exige la
aprobacién por la Junta General de Accionistas con las mayorias previstas en el articulo
103 de la citada Ley.

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

1.- Poderes

El Presidente del Consejo de Administracion dispone de unos poderes generales de
gestiébn. El Consejero Delegado tiene delegadas todas las facultades del Consejo,
excepto las indelegables por Ley o por lo establecido en el articulo 5.2 del Reglamento
del Consejo de Administracion.

2.- Delegacién para emitir acciones:

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordd en fecha 14 de
febrero de 2008 autonzar al Consejo de Administracion, de acuerdo con 153.1.b de la Ley
de Sociedades Anonimas para acordar la ampliacion de capital social y sin previa
consulta a la junta general de accionistas, hasta un importe maximo de 54.480.000 euros
en la oportunidad y en la cuantia que ellos decidan, pudiendo ejercitar dicha facultad
dentro del importe indicado en una o varias veces decidiendo en cada caso su
oportunidad o conveniencia asi como la cuantia y condiciones que estime oportunos.

Con la finalidad de servir de cobertura al Plan de Opciones sobre Acciones acordado en
dicha Junta General, se acordd asimismo aumentar el capital social en 2.200.000 euros
de valor nominal cada una, con una prima de emisiéon de 2 euros por accidon, a suscribir
.por la entidad o entidades financieras que designe el Consejo de Administracion de la
Sociedad hasta su entrega a los beneficiarios. Todos los accionistas de la sociedad
propietarios de la totalidad de! capital social, han renunciado de forma expresa al ejercicio
de su derecho de suscripcion preferente.

3.- Delegacién para emitir valores de renta fija convertibles en acciones:

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordd en fecha 14 de
febrero de 2008 delegar en el Consejo de Administracién, al amparo de lo dispuesto en el
articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil y en el régimen general sobre emision
de obligaciones, y aplicando por analogia lo previsto en los articulos 153.1 b) y 159.2 de
la Ley de Sociedades Andnimas, la facultad de emitir valores convertibles y/o canjeables
en acciones de la Sociedad en una o en varias veces dentro del plazo maximo de cinco
(5) afios serad de 54.480.000 euros, o su equivalente en cualquier otra divisa. Dicha
facultad sélo podra ser ejercitada en la medida en que el Consejo, sumando el capital que
aumente para atender la emision de valores convertibles y los restantes aumentos de
capital que hubiera acordado al amparo de autorizaciones concedidas por la Junta, no
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exceda el limite autorizado en cada momento por la Junta al amparo de lo dispuesto en el
articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Andnimas.

4.- Delegacion para recomprar acciones:

La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2007 acordd delegar en el
Consejo de Administracion, de conformidad con lo establecido en el articulo 75 de la Ley
de Sociedades Andnimas, la facultad de adquinr, bajo las modalidades que admita la Ley,
acciones de Alza Real Estate. El plazo para el ejercicio de la facultad delegada es de
dieciocho meses.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordé en fecha 14 de
febrero de 2008 autorizar al Consejo de Administracion de la Sociedad para que, de
conformidad con lo establecido en el articulo 75 y concordantes de la Ley de Sociedades
Andnimas y demas normativa aplicable, pueda llevar a cabo, directa o indirectamente, y
en la medida que estime que asi lo aconsejen las circunstancias, la adquisicién derivativa
de acciones de Alza Real Estate, S.A.; |a autorizacién se concedi6 para un periodo de 18
meses a contar desde el momento de la toma del acuerdo.

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en
vigor, sean modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a
raiz de una oferta puablica de adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su
divulgacion resulte seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcion no se
aplicard cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta
informacion;

No existe acuerdo alguno que haya celebrado la Sociedad que entre en vigor, sea
modificado o concluya en caso de cambio de control de la Sociedad a raiz de una oferta
publica de adquisicion.

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

Existen acuerdos de blindaje con los dos Consejeros ejecutivos de la Sociedad y un
directivo. En ambos casos la indemnizacion unicamente seria aplicable en los supuestos
de extincion por iniciativa de la empresa. No procedera pago de indemnizacién alguna
cuando la extinciébn del contrato por decisibn de la empresa esté basada en el
incumplimiento grave y culpable o negligente de las obligaciones profesionales del
Consejero.
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ALZA Real Estate, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL
EJERCICIO 2008

El Consejo de Administracién de la sociedad ALZA Real Estate, S. A. en fecha 31 de
marzo de 2009, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 171 de la
Ley de Sociedades Anénimas y del articulo 37 del Cédigo de Comercio, procede a
formular las Cuentas anuales del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2008,
que se compone de Balance de Situaciéon, Estado de cambios en el patrimonio neto,
Cuenta de pérdidas y ganancias, Estado de flujos de efectivo, Memoria anual y el Informe
de gestién de 45 hojas impresas por una cara, referenciadas con numeracion de 1 a 45,
ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion.

FIRMANTES FIRMA
Presidente: — P =
Nombre Tomas Aldarcon Zamora

Consejero Delegado:

Nombre Luis’Alfonsé Lépﬁlde Herrera - Oria
Consejeros . :

Nombre Joéé Mariuel Arrojo/Botija

Nombre “Ana Isabel Alarcén Saiz

Secretario no consejero
Nombre Emilio Salvador Soutullo
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

A los efectos del Real Decreto 1.362/2007, de 18 de octubre (art.8.1b), los
Administradores de ALZA REAL ESTATE, S.A. abajo firmantes realizan la
siguiente declaracion de responsabilidad:

Que, hasta donde alcanza su conocimiento, las Cuentas Anuales del ejercicio
2008 han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad
aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados del emisor y de las empresas comprendidas en la
consolidacion tomadas en su conjunto, y que el Informe de Gestién incluye el
andlisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicién del
emisor 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.

FIRMANTES FIRMA

Presidente:
Nombre

Consejero Delegado: z 7 —
Nombre Luis Alfopéo Lopez gé Herrefa-Offa
Consejeros 7
Nombre José Manuel Arrojo Botija ’

4 —
Nombre “  Ana Isabel Alarcon Saiz
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
A los accionistas de Alza Real Estate, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Alza Real Estate, S.A.(la
Sociedad dominante) y sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el
halance de situacion consoclidado al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada , el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado,
el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria de las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la sociedad dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas
de auditoria generalmente aceptadas en Espafia, que requieren el examen,
mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacidn, de los principios
contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2.  De acuerdo con la legislacidon mercantil vigente, los administradores de |la sociedad
dominante presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas de la
balance de situacién consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias
consoclidadas, del estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, del estado
de flujos de efectivo consolidado y de la memoria de las cuentas anuales
consolidadas, ademas de las cifras consolidadas del gjercicio 2008, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidén se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2008. Con fecha 14 de mayo de
2008 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2007 en el que expresamos una opinion favorable.

3. En el ejercicio 2008 el Grupo inici6 el proceso de refinanciacion bancaria,
habiendose reducido el saldo de deudas con entidades de crédito desde 342
millones de euros a 31 de diciembre de 2007 hasta 221 millones de euros a 31 de
diciembre de 2008. Desde esta fecha hasta el 31 de marzo de 2009, el Grupo ha
conseguido reducir ain mas su nivel de deuda con entidades de crédito hasta 174
millones de euros, asi como extender el vencimiento a largo plazo de gran parte de
la misma. Tal y como se indica en la nota 3.3, el presupuesto de flujo de caja de
2008 contempla la finalizacién con éxito del proceso de refinanciaciéon bancaria del
importe que resta por refinanciar a 31 de marzo de 2009, 44 millones de euros,
estando actualmente las negociaciones en su fase final. Dadas las excepcionales
circunstancias en las que se mueve el mercado financiero, la capacidad del Grupo
esta sujeta a la terminacién del proceso de refinanciacién bancaria, hecho que los
administradores estiman se concretara en fechas préximas, de modo que el Grupo
pueda realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segln la
clasificacion con gque figuran en las cuentas anuales, que han sido preparadas
asumiendo que tal actividad continuara.

PricewaterhouseCoopers Auditores, §. L. - R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidn 3
Inscritz en el R.O.A.C. con el ndmero $0242 - CIF: B-79031290 1

w059



w061

PRICEWATERHOUSE(COPERS

En nuestra opinién, excepto por los ajustes que hubiesen sido considerados
necesarios si se conociera el desenlace final de la incertidumbre descrita en el
parrafo anterior, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consolidado y de la situacién financiera consolidada de Alza Real Estate S.A. y
sociedades dependientes (el Grupo) al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados
consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado
y de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al gjercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con las nommas
internacionales de informacién financiera adoptadas por la Unién Europea que
guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio anterior.

El informe de gestioén consolidado adjunto del ejercicio 2008 contiene las
explicaciones que los administradores de la sociedad dominante consideran
oportunas sobre la situacién de Alza Real Estate, S.A. y sociedades dependientes,
la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que |a informacion contable
que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
consoclidadas del gjercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestidn consolidado con el alcance mencionado en este
mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de Alza Real Estate, S.A. y sus sociedades dependientes.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

1
[ S—

~

Rafael Pérez Guerra
Socio - Auditor de Cuentas

30 de abril de 2009
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
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ALZA Real Estate, S.A,
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
al 31 de diciembre de 2008
(importes en miles de euros)

BALANCES DE SITUACION CONSOLIDADOS

ACTIVOS

Activos no corrientes

Inmovilizade material

Inversiones inmobiliarias

Activos intangibles

Activos por impuestos diferidos

Activos financieros disponibles para 1a venta
Clientes y otras cuentas a cobrar

Activos corrientes

Activas no corrientes mantenidos para la venta
Existencias

Clientes, otras cuentas a cobrar y otros activos a vencimiento

Activos financieros disponibles para la venta

Activos financiercs a valor razonable con cambio en resuitados

Instrumentos financieros derivados
Efectivo y equivalentes de efectivo

TOTAL ACTIVOS

PATRIMONIO NETO

Atribuible a los accionistas de la Sociedad

Capital Sodal

Prima de emisidn y obas reservas

Acciones propias

Ganancias acumuladas

Reservas de revalorizadon

Resultado del ejercicio atribuido a la Entidad Dominante

Intereses minoritarios
Total patrimonio neto

PASIVOS

Pasivos no corrientes

Reqursos ajenos

Pasivos por impuestos diferidos
Instrumentos financieros derivados
Proveedores y otras cuentas a pagar

Pasivos corrientes

Recurses ajencs

Proveedores y ofras cuentas a pagar
Pasivos por impuesto corriente

TOTAL PASIVOS
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS

Las notas adjuntas incluidas en las paginas ¢ a 55 son parte integrante
de estas cuentas anuales consolidadas
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Nota

11
12
10

13
19
14

15
15
15
15
15

16

17
18
19
20

17
20
28

31 de diciembre
2008 2007
4,268 4681
206.554 255.418
35 25
5674 13.303
9 9
302 469
216.542 273.905
19.730 -
249,618 332.209
24,056 14.140
167 364
4.458 6.108
138 -
3.319 3.815
307.486 356.636
_524.328 630.541
108.977 108.977
6.174 5.998
3 (2.931)
72.725 57.932
- 196
{23.222) 14,793
164.651 184.965
- 1.656
164.651 186.621
22.731 52.702
58.126 56.165
577 47
12.785 14.625
94.219 123.539
198.209 289.856
67.236 25.314
13 5.211
265.458 320.381
359.677 443.920
524.328 630.541
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ALZA Real Estate, S.A.
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
al 31 de diciembre de 2008
{importes en miles de euros)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS

Ingresos ordinarios

Otros ingresos

Trabajos realizados por la empresa para su activo.
Aprovisionamientos, variacién de existencias y deterioro
Gasto por retribuciones de empleados

Amortizacién

Otros gastos de explotacidn

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado.

Beneficio de explotacién
Ingresos financieros

Gastos financieres
Gastos financieros netos

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre las ganancias
Resultado del ejerdicio

Resultado del ajercicio atribuible a:

Accionistas de la Scciedad
Intereses minoritarios

Resultados por accién atribuibles a los accdonistas de la Sodedad

durante el ejercicio (expresado en Eures por accion)
- Bésicas y Diluidas

21
22

24

25
26

27
27

28

29

Ejercicio finalizado el
31 de diciembre de
2008 2007

142.652 91.177
8.253 6.221

846 -
(100.639) (31.100)
(6.560) (6.981)
(702) {825)
{19.263) {22.163)

{15.895) -
8.692 36.329
704 6.568
(24.497) (18.854)
(23.793) {12.286)
{15.101) 24.043
(8.121) (8.369)
{23.222) 15.674
(23.222) 14.793
- 881
(0,214) 0,136

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 55 son parte integrante de

estas cuentas anuales consolidadas
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ALZA Real Estate, S.A.
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
al 31 de diciembre de 2008
(importes en miles de euros)

I
o>
Pl
e

ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE CAJA

2008 2007
Flujos de efectivo de actividades de explotacién
Beneficio del ejercicio antes de impuestos (15.101) 24.043
Ajustes por:
Amortizaciones 702 825
Variacion neta de provisiones 35.461 {108)
Perdidas por deterioro de actives financieros 5.565 -
Plusvalia de revalorizacion de activos financieros 303 -
Gasto financiero 23.882 18.854
Ingreso financiero (704) (6.568)
Variaciones en ef capital circulante:
Variacion de Existencias 22,615 (24.065)
Variacion de Clientes, otras cuentas a cobrar y otros activos a
vencimiento (14.763) (3.099)
Variacién de Proveedores y otras cuentas a pagar 22.4%6 (34.392)
Efectivo generado por las operaciones:
Intereses cobrados 704 6.568
Adquisicion de activos financieros con cambios en resultados 3.075 (128.813)
Disposicién de activos financieros con cambios en resultados (4.850) 132.118
Intereses pagados (23.798) (17.621)
Impuesto sobre ganancias pagado / cobrado 1.712 {5.496)
Flujos de efectivo neto de actividades de explotacién 57.299 (37.754)
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adquisicion de inmovilizado material e inmaterial (327) (1.630)
Disposicion de inmovilizado material € inmaterial 301 1.128
Adquisicién de inversiones inmobiliarias 1.634 (28.062)
Disposicion de inversiones inmobiliarias 14.305
Disposicion de activos disponibles para la venta - 4.567
Anticipos recibidos de activos mantenidos para la venta 17.595 -
Disposicidn de otras cuentas a cobrar a largo plazo 167 2.845
Flujos de efectivo neto de actividades de inversién 33.675 {(21.152)
Flujos de efectivo de actividades de financiacién
Ingresos por préstamos dispuestos 64.296 207.751
Desembolsos por cancelacion de préstamos (145.236) (159.197)
Aumento de capital social - 7.028
Variacion en instrumentos financieros derivados (530} (63)
Flujos de efectivo neto de actividades de financiacién (85.470) 55.519
Total Variacion Flujos de Efectivo 5.504 (3.387)
Efectivo y equivalentes al inicio del periodo 3.815 7.202
Efectivo ¥ equivalentes al final del periodo 9.319 3.815
Variacién 5.504 (3.387)

Las notas adjuntas incluldas en las piginas 6 a 55 son patte integrante
de estas cuentas anuales consolidadas
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ALZA Real Estate, S.A.

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS . e e
al 31 de diciembre de 2008 A1 T A %
(importes en miles de euros)

NOTAS A LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

Nota 1. Actividad del Grupo Alza, estructura del grupo y operaciones
socletarias.

ALZA Real Estate, S.A. se constituyd como Sociedad de Inversién Mobiliaria el 29 de
mayo de 1974 con el nombre de FOMENTO BALEAR DE INVERSIONES, S.A. En la Junta
General de Accionistas celebrada el 1 de octubre de 2007 se aprobd el cambio de
denominacion social por el actual,

ALZA Real Estate, S.A. en |a actualidad es la Sociedad Dominante y su actividad principal
consiste en la direccién y coordinacion de todas las actividades de las sociedades que
forman el Grupo.

ALZA Real Estate, S.A. como sociedad dominante y sus sociedades dependientes tienen
como objeto sodial:

e la adquisicion, enajenacién, gravamen, arrendamiento, administracion,
promocién, construccion, urbanizacidon, parcelacion y explotacién, por cualquier
titulo admitido en derecho, de toda clase de bienes inmuebles risticos o
urbanos, la promocién y gestion de su ordenacion urbana y su desarrollo, en
todas sus etapas, tramites y modalidades,

» La realizacion de servicios de estudio, proyectos, asesoramiento, administracion,
asistencia técnica y gestion sobre bienes inmuebles y, en general, la prestacion
de servicios de consultoria inmobiliaria.

» La adquisicién, tenencia, disfrute, administracion, suscripcién y enajenacion de
valores mobiliarios, participaciones y demas titulos de renta fija o variable.

Su domicilio social y fiscal se encuentra en Madrid, Calle José Ortega y Gasset, 29. Las
acciones de ALZA Real Estate cotizan en el Primer Mercado de la Bolsa de Barcelona
(corros), en el epigrafe de inmobiliarias.

En el ejercicio 2007 se realizé una reestructuracion societaria en la que se forjé el actual
grupo Alza Real Estate, S.A. De esta manera, T) Construcciones, S.L. como socledad
cabecera de la familiar Alarcon, adquirid un 80% de Alza Real Estate por un importe
aproximado de 3 millones de euros aportando posteriormente el Grupo T] por un
importe aproximado de 181 millones de euros. Dado el valor sustancialmente inferior de
Alza se consideré que afectos NIIF-UE la adquirente era TJ Construcciones, S.L.

Asimismo en el ejercicio 2007 se produjo la escisién de determinados activos agricolas a
favor de T Agricultura, S.L. por importe de 21.672 miles de euros, asi como la venta de
los activos financieros disponibles para la venta relacionados con Urbas, S.A. y Costa
Rey, S.L. (Ver nota 9). En la nota 1b) de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2007 se incluye la informacién correspondiente a la escision a favor de TJ Agricultura,

S.L.

El detalle de sociedades dependientes y asociadas a 31 de diciembre de 2008 y 2007 se
adjunta en el anexo 1 y II de las presentes cuentas anuales consolidadas. En el ejercicio
2008 se ha incrementado la participacién del Grupo en Promocién y Desarrolio del
Corredor, S.L. y en Vivisa Pirineo, S.L. en un 19,22% y 29,63% respectivamente, de
forma directa, y un 19,22% en Meridional de Vacaciones y Construcciones, S.L. de forma

indirecta.
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ALZA Real Estate, S.A.

CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS e

al 31 de diciembre de 2008 ALLA I /-4
(importes en miles de euros)

Nota 2. Resumen de las principales politicas contables

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estas cuentas anuales oconsolidadas. Estas politicas se han aplicado
consistentemente para los ejercicios presentados.

2.1. Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas de ALZA Real Estate, S.A. se han preparado de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el
IASB y adoptadas para su utilizacién en la Unidn Europea y aprobadas por los
Reglamentos de la Comision Europea (NIIF-UE) y que estan vigentes al 31 de diciembre
de 2008.

Estas cuentas anuales consolidadas difieren de aquellas que se habrian realizado bajo
normativa espafiola, dada las diferencias de criterios existentes en algunas areas. Las
presentes cuentas anuales consolidadas muestran las cifras correspondientes a los
ejercicios 2008 y 2007 de forma comparativa y uniforme a efectos de presentar
informacién conforme a las NIIF-UE. Las cifras estan expresadas en miles de euros en el
presente documento, si no se menciona lo contrario.

La preparacién de las cuentas anuales consolidadas conforme a las NIIF-UE exige el uso
de clertas estimaciones contables criticas. También exige a los administradores que
ejerzan juicio en el proceso de aplicar las politicas contables del Grupo. En la Nota 4 se
revelan las areas que implican un mayor grado de juicio o complejidad o las areas donde
las hipétesis y estimaciones son significativas para las cuentas anuales consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado bajo el enfoque del coste histérico,
modificado en aquellos casos establecidos por las propias NIF-UE en las que
determinados activos y pasivos se valoran a su valor razonable.

Asimismo, en aguellos otros casos en que la NIIF permite distintos criterios alternativos,
se ha optado por:

+ el tratamiento de capitalizacion de gastos financieros durante el periodo
de construccion.

» ¢l método de integracidn proporcional para el caso de entidades de
control conjunto.

En el presente ejercicio, el Grupo ha adoptado:

(a) Normas, modificaciones e interpretaciones con fecha de entrada en vigor
en 2008

NIC 39 (Modificacién) “Instrumentos financeros: Reconocimiento y valoracién” y NIIF 7
(Modificacién) “Instrumentos financieros: Informacion a revelar” - Reclasificacion de

instrumentos financieros

CINIIF 14, “NIC 19 — Limite de los activos afectos a un plan de prestaciones definidas,
necesidades minimas de financiacion e interrelacidn entre ambos” que recoge las pautas
para evaluar el limite establecido en la NIC 19 sobre el superavit que puede reconocerse

como activo.

CINIIF 11, "NIIF 2 - Transacciones de grupo y con acciones propias” que establece los
principios para determinar si una transaccidn basada en acciones en la que intervienen
acciones propias o entidades del grupo (por ejemplo, opciones sobre las acciones de la
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dominante) debe reconocerse como una transaccion con pago basado en acciones
liquidada con instrumentos de patrimonio o liquidada en efectivo en las cuentas
individuales de la dominante y de las entidades del grupo. La aplicacién de esta
interpretacion no tiene ningun efecto sobre las cuentas del Grupo.

(b) Madificacion NIC 23 “Costes por intereses”

Esta norma exige que las entidades capitalicen los costes por intereses que sean
directamente atribuibles a la adquisicidn, construccién o produccién de un activo
cualificado (aquel que requiere, necesariamente, de un periodo de tiempo sustancial
antes de estar listo para su uso o para la venta) como parte del coste del activo. La
opcion de reconocer inmediatamente estos costes por intereses como gastos del periodo
se suprime. El Grupo viene aplicando la opcion de capitalizacion de los costes financieros
desde el primer ejercicio en el que adoptod las Normas Internacionales de Informacién
Financiera para la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas.

(¢} Normas, modificaciones e interpretaciones con fecha de entrada en vigor
en 2008 pero cuya aplicacién no tiene efecto en las cuentas del Grupo8

La CINIIF 12 "Contratos de prestacion de servicios”, de obligado cumplimiento para los
ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2008, no tiene efecto sobre las
operaciones del Grupo. A la fecha de formulacion de estas cuentas, la Unién Europea no
habia adoptado esta interpretacion.

(d) Normas y modificaciones e interpretaciones a las normas existentes que
no han entrado todavia en vigor y que el Grupo no ha adoptado con
anticipacién

A la fecha de formulacién de estas cuentas, el IASB habia publicado las interpretaciones
que se detallan a continuacién. Estas interpretaciones son de obligado cumplimiento para
todos los ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2009, y ejercicios posteriores,
si bien el Grupo no las ha adoptado:

. NIIF 8 “Segmentos operativos”. La NIIF 8 sustituye a la NIC 14 y homogeniza los
requisitos de presentacion de informacidn financiera por segmentos con la norma
americana SFAS 131 "Disclosures about segments of an enterprise and related
information”. La nueva norma exige un enfoque de direccidn bajo el cual la informacion
por segmentos se presenta sobre la misma base que [a que se utiliza a efectos internos.

. NIC 1 (Revisada), “Presentacion de estados financieros”. Esta norma modificada
prohibe la presentacion de partidas de ingreso y gasto (es decir, cambios en el
patrimonio por operaciones con terceros no accionistas) en el estado de cambios en el
patrimonio neto, y exige que los cambios en el patrimonio neto por operaciones con
terceros no accionistas se presenten separados de los cambios en el patrimonio neto por
operaciones con accionistas.

. NIIF 2 (Modificacion) “Pagos basados en acciones”. Esta modificacion aborda las
condiciones para la irrevocabilidad de la concesion de los derechos y las cancelaciones.
En ella se aclara que lnicamente las condiciones de servicio y de rendimiento pueden
considerarse condiciones de concesion. QOtras caracteristicas de los pagos basados en
acciones no se consideran condiciones de concesion.

. NIC 32 (Modificacién) “Instrumentos financieros: Presentacién” y NIC 1
(Modificacidén) “Presentacion de estados financieros” — “Instrumentos financieros con
opcidn de venta y obligaciones que surgen en la liquidacion” (vigente desde el 1 de
enero de 2009). Estas modificaciones exigen a las entidades que reclasifiquen los
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instrumentos financieros rescatables y los instrumentos (o componentes de los mismos)
que conllevan la obligacion para la entidad de entregar a un tercero una fraccién de sus
activos netos en el supuesto de liquidaciéon como patrimonio, siempre que el instrumento
tenga ciertas caracteristicas y cumpla determinadas condiciones.

. NIIF 1 (Modificacion) “Adopcion por primera vez de las NIIF” y NIC 27 “Estados
financieros consolidados y separados”. La notma modificada permite que ks primeros
adoptantes utilicen el valor razonable o el valor contable resultante de aplicar los
principios contables anteriores como coste atribuido de las inversiones en dependientes,
negocios conjuntos y asociadas en los estados financieros separados del Grupo.

o NIC 27 (Revisada) “Estados financieros consolidados y separados”. La norma
revisada exige que los efectos de todas las transacciones con intereses minoritarios se
contabilicen en el patrimonio neto siempre que no haya cambios en el control de forma
que estas operaciones ya no tengan efecto en el fondo de comercio ni tampoco resulten
en una pérdida o ganancia,

. NIIF 3 (Revisada) "Combinaciones de negocios”. La norma revisada mantiene el
método de adquisicion para las combinaciones de negocios.

. NIIF 5 (Modificacidén), “Activos no corrientes mantenidos para la venta y
actividades interrumpidas” (y correspondiente modificacion de la NIIF 1 “Adopcion por
primera vez de las NIIF”..

. NIC 23 (Modificacién) “Costes por intereses”. Esta modificacion es parte del
proyecto anual de mejoras del IASB que se publicé en mayo de 2008. La definicién de
costes por intereses se ha modificado para que los intereses se calculen de acuerdo con
el tipo de interés efectivo definido en la NIC 39 “Instrumentos financieros:
Reconocimiento y valoracién”. Con ello se elimina la inconsistencia de la terminologia
entre la NIC 39y la NIC 23,

. NIC 28 (Modificacion) “Inversiones en asociadas” (y correspondientes cambios a la
NIC 32 “Instumentos financieros: Presentacidn” y NIIF 7: “Instrumentos financieros:
Informacion a revelar”.

. NIC 36 (Modificacién) “Deterioro de activos”. Esta modificacion es parte del
proyecto anual de mejoras del IASB que se publicé en mayo de 2008.

. NIC 38 (Modificacién) “Activos intangibles”. Esta modificacion es parte del
proyecto anual de mejoras del IASB que se publicé en mayo de 2008.

o NIC 19 (Modificacién) "Retribuciones a los empleados” (vigente desde el 1 de enero
de 2009). Esta modificacion es parte del proyecto anual de mejoras del IASB que se
publicd en mayo de 2008.

- . NIC 39 (Modificacién) “Instrumentos financieros: Reconocimiento y
valoracidén”, Esta modificacion es parte del proyecto anual de mejoras del IASB que se
publicd en mayo de 2008.

-« NIC 1 (Modificacién) “Presentacién de estados financieros. Esta modificacién es
parte del proyecto anual de mejoras del TASB que se publicé en mayo de 2008.

» Ademas de Jas modificaciones mencionadas anteriormente, se han publicado una
serie de cambios menores a la NIIF 7 “Instrumentos financieros: Informacién a revelar”,
la NIC 8 “Politicas contables, cambios en estimaciones y errores”, la NIC 10 “Hechos
posteriores a la fecha del balance”, la NIC 18 “Ingresos ordinarios” y la NIC 34
“Informacién financiera intermedia” dentro del proyecto anual de mejoras del IASB de
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mayo de 2008.

. CINIIF 16 “Coberturas de una inversion neta en una operacion en el extranjero”
(vigente desde el 1 de octubre de 2008).

. NIC 31 (Modificacién) “Participaciones en negocios conjuntos” (y correspondientes
modificaciones a la NIC 32 y NIIF 7) (vigente desde el 1 de enero de 2009). Esta
modificacién es parte del proyecto anual de mejoras del IASB que se publicd en mayo de
2008. Cuando se contabiliza una inversién en un negocio conjunto de acuerdo con la NIC
39, Unicamente se requieren algunos de los desgloses de la NIC 31 ademas de los
exigidos por la NIC 32 “Instrumentos financieros: Presentacion” y NIIF 7 “Instrumentos
financieros: Informacién a revelar”. En Grupo aplicard esta modificacion desde el 1 de
enero de 2009.

. CINIIF 15 “Acuerdos para la construccion de bienes inmuebles” (vigente desde el
1 de enero de 2009). Esta interpretacién aclara si, para determinadas transacciones,
debe aplicarse la NIC 18 “Ingresos ordinarios” o la NIC 11 “Contratos de construccion”.
El Grupo aplicara esta norma a partir del 1 de enero de 20089.

(e} Normas y modificaciones e interpretaciones a las normas existentes que
no han entrado todavia en vigor y que no son relevantes para las operaciones
del Grupo

A la fecha de formulacion de estas cuentas, el IASB habia publicado las interpretaciones
que se detallan a continuacion y que son de obligade cumplimiento para todos los
ejercicios comenzados a partir del 1 de enero de 2009, y que no son relevantes en el
contexto de las actividades del grupo:

. CINIIF 13, “Programas de fidelidad de clientes” (vigente desde el 1 de julio de
2008).

- NIC 16 (Modificacién) “Inmovilizado material” (y correspondiente modificacién de
la NIC 7 “Estado de flujos de efectivo”} (vigente desde el 1 de enero de 2009). Esta
modificacién es parte del proyecto anual de mejoras del IASB que se publicé en mayo de
2008.

) NIC 27 (Modificacién) “Estados financieros consolidados y separados” (vigente
desde el 1 de enero de 2009). Esta modificacion es parte del proyecto anual de mejoras
del IASB que se publicé en mayo de 2008.

. NIC 28 (Modificacion) “Inversiones en asociadas” (y correspondientes
modificaciones a la NIC 32 “Instrumentos financieros: Presentacién” y NIIF 7
“Instrumentos financieros: Informacién a revelar”) (vigente desde el 1 de enero de

2009).

. NIC 29 (Modificacién) “Informacién financiera en economias hiperinflacionarias”
(vigente desde el 1 de enero de 2009). Esta modificacion es parte del proyecto anual de
mejoras del IASB que se publicd en mayo de 2008.

. NIC 38 (Modificacion) “Activos intangibles” (vigente desde el 1 de enero de 2009).
Esta modificacidn es parte del proyecto anual de mejoras del IASB que se publicé en
mayo de 2008.

. NIC 40 (Modificacion) “Inversiones inmobiliarias” (y oorrespondie'ntes
modificaciones a la NIC 16) (vigente desde el 1 de enero de 2009). Esta maodificacion es
parte del proyecto anual de mejoras del IASB que se publicd en mayo de 2008. Los
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inmuebles que estan en construccion o en desarrollo para su uso futuro como inversién
inmabiliaria se incluyen dentro del alcance de la NIC 40. Por lo tanto, cuando se utilice el
modelo del valor razonable, dichos inmuebles deben valorarse a su valor razonable. Sin
embargo, cuando el valor razonable de las inversiones inmobiliarias en construccién no
pueda detemminarse con fiabilidad, el inmueble se valorard a su coste hasta la fecha en
que se finalice la construccién o, si ocurriera antes, hasta la fecha en la que el valor
razonable se pueda determinar de forma fiable. Esta medicacién no tendra efecto en las
operaciones del grupo ya que el método de valoracién de estos activos es el de coste,

. NIC 41 (Modificacion) “Agricultura” (vigente desde el 1 de enero de 2009). Esta
modificacién es parte de! proyecto anual de mejoras de! IASB que se publicé en mayo de
2008

. NIC 20 (Modificacion) “Contabilizacion de las subvenciones oficiales e informacién
a revelar sobre ayudas plblicas” (vigente desde el 1 de enero de 2009). Esta
modificacion es parte del proyecto anual de mejoras del IASB que se publicd en mayo de
2008.

2.2. Principios de consolidacion
a. Dependientes

Dependientes son todas las entidades sobre las que Alza Real Estate, S.A. tiene el poder
y la capacidad para dirigir las politicas financieras y de explotacién, que generaimente
viene acompariado de una participacion superior a la mitad de los derechos de voto. Para
evaluar si Alza Real Estate, S.A. controla otra entidad se considera la existencia y el
efecto de los derechos potenciales de voto que sean actualmente ejercitables o
convertibles. Las dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el
control a la dominante, y se excluyen de la consolidacion en la fecha en que cesa el

mismo.

Se eliminan las transacciones entre compafias de Grupo, los saldos y las ganancias no
realizadas por transacciones entre entidades del Grupo. Las pérdidas no realizadas
también se eliminan, a menos que la transaccién proporcione evidencia de una pérdida
por deterioro del activo transferido. Cuando es necesario para asegurar su uniformidad
con las politicas adoptadas por el Grupo, se modifican las politicas contables de las
dependientes.

En los Anexos I y II a estas notas se desglosan los datos de identificacion de las
sociedades dependientes incluidas en el perimetro de consolidacion.

Si la adquisicidn representa una combinacién de negocios, el coste de adquisicién es el
valor razonable de los activos entregados, de los instrumentos de patrimonio emitidas y
de los pasivos incurridos 0 asumnidos en la fecha de intercambio, mas los costes
directamente atribuibles a la adquisicion. Los activos identificables adquiridos y los
pasivos y contingencias identificables asumidos en una combinacion de negocios se
valoran inicialmente por su valor razonable en la fecha de adquisicion, con independencia
del alcance de los intereses minoritarios. El exceso del coste de adquisicion sobre el valor
razonable de la participacién del Grupo en los activos netos identificables adquiridos, se
reconoce como fondo de comercio. Si el coste de adquisicidn es menor que el valor
razonable de los activos netos de la dependiente adquirida, la diferencia se reconoce
directamente en la cuenta de resultados.

La participacién de los accionistas minoritarios se establece en la proporcién de los
valores razonables de los activos y pasivos identificables reconocidos. Por consiguiente,
cualquier pérdida aplicable a los intereses minoritarios que supere el valor en libros de
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dichos intereses minoritarios se reconoce con cargo a las participaciones de la Sociedad
Dominante. La participacion de los minoritarios en el patrimonio de sus participadas se
presenta en el epigrafe “Intereses minoritarios” del balance de situacién consolidado,
dentro del capitulo Patrimonio Neto del Grupo. Los resultados del ejercicio se presentan
en el epigrafe “Resultado del ejercicio atribuible a Intereses minoritarios” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

b. Asociadas

Asociadas son todas las entidades scbre las que el Grupo ejerce influencia significativa
pero no tiene control que, generalmente, viene acompaiado por una participacién de
entre un 20% y un 50% de los derechos de voto. Las inversiones en asociadas se
contabilizan por su coste.

¢. Negocios conjuntos

Se consideran negocios conjuntos las participaciones en entidades en la que, mediante
contrato, el control sobre dichas entidades es compartido por el Grupo con otro u otros
inversores, Las participaciones en negocios conjuntos se integran por el método de
consolidacién proporcional, consolidando linea por linea su participacion en los activos,
pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo de la entidad controlada conjuntamente con
aquellas partidas de sus cuentas.

El Grupo reconoce en sus cuentas anuales consolidadas, la participacion en los beneficios
o las pérdidas procedentes de ventas de activos del Grupo a las entidades controladas
conjuntamente, por la parte que corresponde a otros participes. El Grupo no reconoce su
participacién en los beneficios o las pérdidas de la entidad controlada conjuntamente y
que se derivan de la compra por parte del Grupo de activos de la entidad controlada
conjuntamente, hasta que dichos activos se venden a un tercero independiente. Se
reconoce una pérdida en la transaccién de forma inmediata, si la misma pone en
evidencia una reduccién del valor neto realizable de los activos corrientes o una pérdida
por deterioro de valor.

Las politicas contables de las entidades controladas conjuntamente se han modificado en
la medida necesaria para asegurar la consistencia con las politicas aplicadas por el
Grupo.

En los Anexos 1 y II a estas notas se desgiosan los datos de identificacién de las
empresas que se incluyen en el perimetro de consclidacién por el método de integracion

proporcional.

2.3 Informacion financiera por segmentos

Un segmento de negocio (segmento principal del Grupo) es un grupo de activos y
operaciones encargados de suministrar productos o servicios sujetos a riesgos Y
rendimientos diferentes a los de otros segmentos de negocio.

Un segmento geografico (segmento secundario del Grupo) es el que proporciona

productos © servicios en un entorno econdmico concreto sujeto a riesgos y rendimientos
diferentes a los de otros segmentos que operan en otros entornos economicos.
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2.4 Moneda funcional y presentacion

Las partidas incluidas en las cuentas anuales consolidadas de cada una de las entidades
del Grupo se valoran utilizando la moneda del entorno econémico principal en que la
entidad opera («moneda funcional»). Las entidades incluidas en las cuentas anuales
consolidadas operan en Espafa, por lo que éstos se presentan en euros, que es la
moneda funcional y de presentacion de la Sociedad.

2.5 Inmovilizado material

Los terrenos y construcciones comprenden inmuebles de uso propio. Las partidas de
inmovilizado material se reconocen por su coste, incluyendo los gastos directamente
atribuibles a la adquisicion de los elementos, menos la amortizacién y pérdidas por
deterioro acumuladas correspondientes.

El coste histérico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicién de las
partidas. Los costes posteriores se incluyen en el importe en libros del activo o se
reconoceh como un activo separado, sdlo cuando es probable que los beneficios
econdmicos futuros asociados con los elementos vayan a fluir al Grupo y el coste del
elemento pueda determinarse de forma fiable. Las reparaciones y gastos de
mantenimiento se cargan en la cuenta de resultados durante el ejercicio en que se

incurre en ellos,

La amortizacidon se calcula usando el método lineal para reducir sus costes hasta sus
valores residuales durante sus vidas utiles estimadas. Los porcentajes de amortizacion

aplicados son:

Construcciones 2-3%
Mobiliario 10%
Elementos de transporte 16%
Equipos informaticos 25%
Instalaciones técnicas y maquinarias 6-12%
Otro inmovilizado 4 - 10%

Los valores residuales y las vidas Utiles de los activos se revisan, ajustandolos, en su
caso, en la fecha de cada balance.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado,
su valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable (Nota 2.8).

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando
los ingresos obtenidos con el importe en libros y se incluyen en la cuenta de resultados.

El Grupo tiene la politica de asegurar todos sus activos y riesgos inherentes a la
construccion de los inmuebles. A tales efectos, los dafios materiales, las posibles
interrupciones en la construccion y en el suministro de materiales, asi como la
responsabilidad civil frente a terceros, son objeto de aseguramiento. El Grupo considera
que el nivel de cobertura de seguros es adecuado a los riesgos inherentes a la
construccién y desarrolio de inmuebles.

2.6 Inversiones inmobiliarias

Los inmuebles de inversién, comprenden terrenos, que se tienen para un uso futuro no
determinado o para obtener plusvalias a largo plazo, y edificios en propiedad, que se
mantienen para la obtencion de rentabilidad a través de rentas a largo plazo o para su

revalorizacién futura y no estan ocupados por el Grupo.
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Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente al coste. Los costes asociados a la
transaccion se incluyen en la valoracion inicial. Después del reconocimiento inicial, la
entidad de acuerdo con el modelo del coste valora todas sus inversiones inmobiliarias
aplicando los requisitos establecidos en la NIC 16 para ese modelo. El tipo de
amortizacion de las construcciones es e} 2% y se deprecia de forma lineal. Los valores
residuales y las vidas Utiles de los activos se revisan, ajustandolos, en su caso, en la
fecha de cada balance.

2.7 Activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia, 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 econdmicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o
produccion y, posteriormente, se valoran a su coste menos, segin proceda, su
correspondiente  amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado. La amortizacion sigue el método lineal y los coeficientes para las
aplicaciones informaticas son del 25%.

2.8 Pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros

Los activos sujetos a amortizacion se someten a pruebas de pérdidas por deterioro
siempre que algin suceso o cambio en las circunstancias indique que el importe en libros
puede no ser recuperable. Se reconcce una pérdida por deterioro por el exceso del
importe en libros del activo sobre su importe recuperable. El importe recuperable es el
valor razonable de un activo menos los costes para la venta o el valor de uso, el mayor
de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se
agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables por separado
{unidades generadoras de efectivo). Los activos no financieros, distintos del fondo de
comercio, que hubieran sufrido una pérdida por deterioro se someten a revisiones a cada
fecha de balance por si se hubieran producido reversiones de la pérdida.

2.9 Costes por intereses

El Grupo capitaliza los costes por intereses que sean directamente atribuibles a la
construccion o produccion de un activo. Tales costes por intereses se capitalizan
formando parte del coste del activo, siempre que sea probable que generen beneficios
economicos futuros a la empresa y puedan ser valorados con suficiente fiabilidad. Los
demas costes por intereses se reconocen come gastos del ejercicio en que se incurre en

ellos.
2.10 Activos financieros

La clasificacion depende del proposito con el que se adquirieron las inversiones. La
direccién determina la clasificacion de sus inversiones en el momento de reconocimiento
inicial y revisa la clasificacién en cada fecha de presentacion de la informacién financiera.

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha de
negociacién, es decir, la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir o vender el
activo. Los activos financieros se reconocen inicialmente por el valor razonable mas los
costes de la transaccion, para todos los activos financieros no llevados a valor razonable
con cambios en resultados. Los activos financieros a valor razonable con cambios en
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resultados se reconocen inicialmente por su valor razonable, y los costes de la
transaccion se llevan a resultados. Las inversiones se dan de baja contable cuando los
derechos a recibir flujos de efective de las inversiones han vencido o se han transferido y
el Grupoc ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su
titularidad.

a. Clientes y otras cuentas a cobrar y activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento

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

Una vez se realiza el reconocimiento inicial a valor razonable, las cuentas a cobrar
posteriormente se registran por su coste amortizado de acuerdo con el método del tipo
de interés efectivo.

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

b. Activos financieros disponibles para la venta

Se incluyen en este epigrafe los valores adquiridos que no se mantienen con propdsito
de negociacion inmediata y que tampoco tienen un vencimiento fijo, correspondiendo
fundamentalmente a participaciones financieras menores en sociedades no integradas en
el perimetro de consolidacion del grupo, dado que ni se tiene control ni influencia
significativa. Se incluyen en activos no corrientes a menos que la direccidn pretenda
enajenar la inversidn en los 12 meses siguientes a la fecha del balance.

Tras su reconocimiento inicial por el valor razonable, posteriormente las pérdidas y
ganancias no realizadas que surgen de cambios en el valor razonable se reconocen en el
patrimonio neto. Cuando se venden o sufren pérdidas por deterioro del valor, los ajustes
acumulados en la reserva por ajustes por valoracion se incluyen en la cuenta de
resultados como pérdidas y ganancias,

Los valores razonables de las inversiones que cotizan se basan en precios de compra
corrientes. Si el mercado para un activo financiero no es activo (y para los titulos que no
cotizan), el Grupo establece el valor razonable empleando técnicas de valoracion. Dichas
técnicas incluyen el uso de transacciones libres recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas, referidas a otros instrumentos sustancialmente iguales y el
analisis de flujos de efectivo descontados. En caso de que ninguna técnica mencionada
pueda ser utilizada para fijar el valor razonable, se registran las inversiones a su coste de

adquisicién minorado por la pérdida por deterioro.

El Grupo mantiene registrado al coste las participaciones en sociedades no integradas.
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c. Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

En esta categoria se incluye la cartera de negociacion, formada por activos financieros
adquirides con fines especulativos, con el objetivo de venderlos en un futuro inmediato y
generar ganancias por las fluctuaciones a corto plazo en el precio. Se valoran en cada
cierre a valor razonable con efectos en la cuenta de resultados. Se clasifican como
activos corrientes. Las pérdidas y ganancias que surgen de cambios en el valor razonable
de la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se
incluyen en la cuenta de resultados en el ejercicio en que surgen. Los ingresos por
dividendos derivados de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
se reconocen en la cuenta de resultados cuando se establece el derecho del Grupo a
recibir el pago

d. Pérdidas por deterioro de activos financieros

El Grupo evalia en la fecha de cada balance si existe evidencia de que un activo
financiero pueda haber sufrido pérdidas por deterioro. En el caso de titulos de capital se
considerara si ha tenido lugar un descenso significativo o prolongado en el valor
razonable de los titulos por debajo de su coste. En el caso de activos financieros
disponibles para la venta, si existe cualquier evidencia de este tipo, la pérdida
acumulada, determinada como la diferencia entre el coste de adquisicidén y el valor
razonable a la fecha de la evaluacién, menos cualquier pérdida por deterioro del valor
previamente reconocida en pérdidas y ganancias, se elimina del patrimonio neto y se
reconoce en la cuenta de resultados. Las pérdidas por deterioro del valor reconocidas en
la cuenta de resultados por instrumentos de patrimonio no se revierten a través de la
cuenta de resultados. Para los titulos no cotizados se evalia la perdida por deterioro en
base al patrimonio de la compaiiia, cualquier ganancia o pérdida no realizada conocida y
cualquier otra evidencia objetiva que pueda resultar en una perdida por deterioro.

2.11 Existencias

Las existencias se valoran al menor entre el coste o su valor neto realizable. El coste se
determina por el coste de adquisicién, el cual comprende el precio de compra mas los
impuestos no recuperables, asi como cualquier otro coste directamente atribuible a la
adquisicion de materiales, obras y servicios, y cualquier otro en que se incurra para
disponer de las existencias en su condicién y ubicacién actuales. El coste de adquisicion
incluye, de acuerdo con el tratamiento alternativo contemplado por la NIC 23, la
capitalizacion de los costes por intereses de préstamos solicitados para la construccion
de las existencias. El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso
normal del negocio, menos los costes variables de venta aplicables. El valor neto
realizable de las existencias son calculadas principalmente en funcién de las tasaciones
realizadas por C.B. Richard Ellis, tasador independiente del grupo; cuando el valor neto
realizable es inferior al coste se reconoce una pérdida por deterioro del valor (ver Nota

12).

Los terrenos e inmuebles (normalmente en construccion) se clasifican como existencias
si la intencién del grupo es su venta en el transcurso ordinario de los negocios. Si
posteriormente, en lugar de proceder a su venta el inmueble se alquila a terceros, se
realiza una reclasificacién de existencias a inmuebles de inversion.

2.12 Clientes, otras cuentas a cobrar y otros activos a vencimiento

Los deudores comerciales y otras cuentas a cobrar se reconocen inicialmentg por su
valor razonable y posteriormente por su coste amortizado de acuerdo con el método del
tipo de interés efectivo, menos 1a provision por pérdidas por deterioro de valor. Se
establece una provision para pérdidas por deterioro de valor de cuentas comerciales a
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cobrar cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no sera capaz de cobrar los
importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a
cobrar. La existencia de dificultades finanderas significativas por parte del deudor, la
probabilidad de que el deudor entre en concurso de acreedores o reorganizacion
financiera y la falta o mora en los pagos se consideran indicadores de que la cuenta a
cobrar se ha deteriorado. El importe de la provision es la diferencia entre el importe en
libros del activo y el valor presente de los flujos futuros de efectivo estimados,
descontados al tipo de interés efectivo. E! importe en libros del activo se reduce a
medida que se utiliza la cuenta de provision y la pérdida se reconoce en la cuenta de
resultados dentro de “Otros Gastos de Explotacion”. Cuando una cuenta a cobrar sea
incobrable, se regulariza contra la cuenta de provisién para las cuentas a cobrar. La
recuperacién posterior de importes dados de baja con anterioridad se reconoce como
partidas al haber de “Ctros Gastos de Explotacién.

2,13 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes al efective incluyen el efectivo en caja, los depdsitos a la vista
en entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un
vencimiento original no mayor a tres meses desde la fecha de su adquisicion.

2.14 Capital social

El capital social de Alza Real Estate, S.A. esta representado por acciones ordinarias. Los
costes incrementales directamente atribuibles a la emision de nuevas acciones u
opciones se presentan en el patrimonio neto como una deduccién, neta de impuestos, de
los ingresos obtenidos. Los dividendos sobre participaciones ordinarias se reconocen
como menor valor del patrimonio cuando son aprobados. Las adquisiciones de acciones
propias de la Sociedad dominante se deducen del patrimonio neto por su
contraprestacién pagada, incluyendo costes asociados atribuibles. Cuando estas acciones
se venden o se vuelven a emitir posteriormente, cualquier importe recibido neto de
costes se incluye en el patrimonio neto.

2.15 Recursos ajenos

Las deudas financieras se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costes
de la transaccidn que se hubieran incurrido y posteriormente se valoran por su coste
amortizado. Cualquier diferencia entre el importe recibido (neto de los costes de la
transaccién) y su valor de amortizacién se reconoce en la cuenta de resultados durante
el periodo de amortizacion de la deuda financiera utilizando el método del tipo de interés

efectivo.

Los recursos ajenos se clasifican como pasivos corrientes a menos que el Grupo tenga un
derecho incondicional, no asociado a las existencias, a diferir su liquidacion durante al
menos 12 meses después de la fecha del balance.

2.16 Instrumentos financieros derivados
El grupo no posee instrumentos financieros derivados que se designen como de cobertura
de acuerdo con NIIF, sino que se designan como “de negociacién”, aunque se hayan

contratado con el propdsito de mitigar el riesgo econdmico de tipo de interés en relacién
al importe total de deuda del grupo.
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Los derivados se reconocen inicialmente por su valor razonable en la fecha en que se
firma el contrato y posteriormente se va ajustando su valor razonable. Dado que los
derivados no cumplen el criterio para poder aplicar la contabilidad de cobertura, los
cambios en el valor razonable de estos derivados se reconocen inmediatamente en la
cuenta de resultados.

2.17 Impuestos corrientes y diferidos

El gasto por impuesto del ejercicio comprende el impuesto corriente y el diferido. El
impuesto se reconoce en la cuenta de resultados, excepto en la medida en que se refiera
a partidas reconocidas directamente en el patrimonio neto. En este caso, el impuesto se
reconoce también en el patrimonio neto.

El cargo por impuesto corriente se calcula en base a las leyes fiscales aprobadas o a
punto de aprobarse en los paises donde opera sus dependientes y asociadas y generan
resultados sujetos a impuestos. La direccion evalla periddicamente las posturas tomadas
en relacion con las declaraciones de impuestos respecto de situaciones en las que la ley
fiscal estd sujeta a interpretacion, creando, en su caso, las provisiones necesarias en
funcion de los importes que esperan pagar a las autoridades fiscales.

Los impuestos diferidos se calculan de acuerdo con el método de pasivo, sobre las
diferencias temporales que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus
importes en libros en las cuentas anuales consolidadas.

Sin embargo, no se contabiliza si los impuestos diferidos surgen del reconocimiento
inicial de un pasivo o un activo en una transaccién distinta de una combinacién de
negocios o que en el momento de la transaccién no afecta ni al resultado contable ni al

fiscal.

El impuesto diferido se determina usando tipos impositivos y normas fiscales aprobadas
o a punto de aprobarse en la facha del balance y que se espera aplicar cuando el
correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido
se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que sea probable que
vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las
diferencias temporales. En cada ejercicio se evallia su recuperacién y se vuelve a evaluar
la recuperacion de aquelios que no se han activado.

2.18 Prestadones a los empleados

El grupe no tiene concedido ningln tipo de remuneracion post-empleo ni ningin otro
tipo de remuneracion a largo plazo a 31 de diciembre de 2008.

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

balance se descuentan a su valor actual.
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En relacion con el Plan de Opciones sobre Acciones aprobado por la Junta General de
Accionistas del 14 de febrero de 2008, a la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales , el Consejo de Administracion de la Sociedad dominante no ha hecho
uso de la delegacién conferida para su desarrollo, formalizacién y ejecucién.

2.19 Provisiones para riesgos y gastos

Las provisiones se reconocen cuando:

« El Grupo tiene una obligacidn presente, ya sea legal o implicita, como resuitado de
sucesos pasados;

« Hay mas probabilidades de que vaya a ser necesaria una salida de recursos para
liquidar la obligacion que de lo contrario; y

» El importe puede estimarse de forma fiable.

« Las provisiones se descuentan en funcion de su periodo de liquidacion.

2.20 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion a recibir y representan
los importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el marco
ordinario de la actividad, menos descuentos, devoluciones, impuesto sobre el valor
anadido y otros impuestos relacionados con las ventas. A estos efectos, el ingreso se
produce en el momento en que se entienden cedidos los riesgos y beneficios. Los
ingresos ordinarios se reconocen como sigue:

a. Ingresos por venta de promociones inmobiliarias y terrenos

Las ventas de promociones inmobiliarias y terrenos (princlpales ventas del grupo} se
reconocen cuando una entidad del Grupo:

« Ha transferido al comprador los riesgos y ventajas significativos derivados de la
propiedad de los bienes;

» No conserva para si ninguna implicacion en la gestion corriente de los bienes
vendidos, en el grado normalmente asociado con la propiedad, ni retiene el control
efectivo sobre los mismos;

« Elimporte de los ingresos ordinarios puede ser valorado con fiabilidad;

« Es probable que reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccion;

s Los costes incurridos, o por incurrir, en relacion con la transaccion pueden ser
valorados con fiabilidad.

El Grupo considera que los criterios especificados anteriormente se cumplen,
generalmente, cuando la transferencia de la propiedad ha sido legalmente formalizada
en documento publico.

Al reconocer el ingreso se estiman los costes pendientes de incurrir, registrandose en
proveedores y otras cuentas a pagar.
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b. Ingresos por alquileres

Los ingresos procedentes de los alquileres de inmuebles se reconocen de forma lineal
durante el plazo del arrendamiento. Los costes relacionados con cada una de las cuotas
de arrendamiento, incluida la baja de valor por deterioro, se reconocen como gasto.
Dichos inmuebles arrendados a terceros, todos los cuales se realizan bajo un
arrendamiento operativo, se incluyen en la linea de “Inversiones inmobiliarias” en el
balance.

2.21 Distribucién de Dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de Aiza Real Estate, S.A. se reconoce
como un pasivo en las cuentas anuales consolidadas en el ejercicio en que su reparto es
aprobado por la Junta General de la Sociedad.

2.22 Clasificaciéon entre corriente y no corriente

El grupo ha clasificado todas las existencias como corrientes aunque la realizacién de una
parte significativa de las mismas se realizara en un periodo superior a un afio. De la
misma forma, todos los pasivos ligados a dichas existencias, incluyendo los préstamos
que se cancelaran cuando se vendan las existencias, se han clasificado como corrientes
aunque su vencimiento sea superior a un afo (ver nota 17.1). Los activos y pasivos no
relacionados con las existencias se clasifican como corrientes si su vencimiento es

inferior a un ano.

2.23. Activos no corrientes (o grupos de enajenacién) mantenidos para la
venta

Los actives no corrientes (0 grupos enajenables de elementos) se clasifican como activos
mantenidos para la venta cuando su valor se vaya a recuperar principaimente a través
de su venta, siempre que la venta se considere altamente probable. Estos activos se
valoran al menor del importe en libros y el valor razonable menos los costes para la
venta si su importe en libros se recupera principaimente a través de una transaccién de
venta en vez de a través del uso continuado.

Nota 3. Gestion del riesgo financiero

3.1 Gestion del capital

El Grupo gestiona su capital para asegurar que las compaiiias del Grupo seran capaces
de continuar como negocios rentables a la vez que maximizan el retorno de los
accionistas a través del equilibrio optimo de la deuda y fondos propios.

Las actividades del Grupo estin expuestas a una variedad de factores de riesgos
financieros, tales como: riesgos de mercado, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgos
de flujos de caja asociados a los tipos de interés. El programa de gestién del riesgo global
del grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar
los efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera del grupo.

El Area financiera, responsable de la gestién de riesgos financieros, revisa la estructura de
capital anualmente, asi como el ratio de Deuda neta sobe el Gross Asset Valve (GAV) o

valor razonable de los activos antes de impuestos.
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El coste de capital asi como los riesgos asociados son considerados por la Direccion del
Grupo a la hora evaluar las inversiones propuestas. El objetivo del Grupo es mantener en
el entorno del 35% en el ratio de Deuda Neta / GAV. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007,
el ratio de endeudamiento sobre el valor de mercado de sus activos es de 29,72% vy
32,89%, respectivamente,

Otro de los ratios considerados por la direccion a la hora de tomar decisiones de inversién
y desinversion es el de Deuda Neta / Patrimonio. A 31 de diciembre de 2008 dicho ratio
asciende a 1,26 (1,78 en 2007) siendo la deuda neta 207.163 miles de euros (332.635
miles de euros en 2007) y el patrimonio 164.651 miles de euros (186.621 miles de euros
en 2007), El objetivo del Grupo es no sobrepasar un ratio de endeudamiento superior a 2.
Para el calculo de la deuda neta se considera la deuda con entidades financieras neta del
efectivo y equivalentes de efectivo mas los activos financieros corrientes negociados en el
corto plazo.

La Sociedad dominante no tiene actualmente ningln requisito acordado con instituciones
financieras sobre el nivel de capital. Asi pues, las restricciones del capital son las propias
de la normativa mercantil espafiola.

3.2 Riesgo de mercado
a) Riesgo de flujos de caja y de valor razonable asociado a los tipos de interés

Como el Grupo no tiene activos significativos remunerados con interés, en general, el
riesgo de tipo de interés viene derivado de los préstamos obtenidos a largo plazo. Los
préstamos obtenidos tienen tipos de interés variables por lo que exponen al Grupo a
riesgo de flujos de caja asociados a tipos de interés.

La compaiia tiene contratados determinados instrumentos financieros que si bien no
cumplen con las condiciones de cobertura contable bajo NIC 39, siendo por tanto de
negociacion, tienen la finalidad de mitigar riesgos asociados a las fluctuaciones de tipos
de interés en relacion al montante global de deuda del Grupo. En la nota 19 se desglosan
los contratos de cobertura de tipo de interés del Grupo (importes, vencimientos, valor de

mercado, etc.).

La deuda financiera del Grupo se encuentra fundamentalmente asociada a tipos de
interés variable. Asi pues, teniendo en cuenta los tipos de interés de mercado de 31 de
diciembre de 2008, una incremento de 50 puntos basicos en el presente ejercicio hubiese
significado un impacto en la cuenta de resultados de aproximadamente 1.409 miles de
euros, de mayor gasto sobre los 17.762 miles de euros registrados en el ejercicio.

Por su parte, el impacto de los instrumentos financieros derivados ante un entorno de
subidas de tipos de interés de igualmente 50 puntos bdsicos hubiera representado un
importe no significativo en los estados financieros.

Por Gltimo se encuentran sujetos a riesgo de tipos de interés los activos financieros a
valor razonable con cambios en resultados incluidos en la nota 13. Un incremento de 50
puntos basicos hubieses significado un impacto en la cuenta de resuitados de

aproximadamente mil euros.
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b) Riesgo de predo

El Grupo esta expuesto al riesgo de precio del mercado inmobiliario, en la venta de
terrenos, inmuebles y promociones y a los riesgos de inflacién propios del mercado de
arrendamiento, no siendo esta Gltima una linea de negocio relevante del Grupo. El riesgo
de precio ha sido considerado en la estimacién de flujos de caja para el ejercicio 2009
relacionado con ventas de promociones, suelos e inversiones inmobiliarias.

c) Riesgo de tipo de cambio

El Grupo actualmente no tiene ninguna exposicion en moneda extranjera, siendo por
tanto el riesgo nulo en esta area.

3.3 Riesgo de liquidez

La Direccién financiera del Grupo es responsable de gestionar el riesgo de liquidez para
hacer frente a los pagos ya comprometidos, y/o los compromisos derivados de nuevas
inversiones. Para ello prepara proyecciones anuales de los flujos de caja esperados.
Dichas proyecciones son revisadas trimestralmente. Cuando se van a realizar inversiones
significativas gue superan el nivel de tesoreria previstn, se analiza la contrataciéon de

préstamos especificos.

Durante el ejercicio 2008 esta labor de control del riesgo de liquidez se ha convertido en
una de las prioridades del Grupe sobre todo tras el descalabro financiero acaecido en los
mercados mundiales a mediados de 2008. Este hecho unido al descenso significativo de
la actividad inmobiliaria mundial y espafiola, fueron factores claves para iniciar el proceso
de refinanciacion bancaria del Grupo Alza durante el sequndo semestre de 2008.

El proceso de refinanciacién ha continuado durante el ejercicio 2009. A la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales se encuentra refinanciado un 80% del total
de deuda (aproximadamente 177 millones de euros), estando en la fase final de acuerdo
con el restante 20% (aproximadamente 44 millones de euros) con las que existe un
elevado grado de avance de las negociaciones, esperandose que durante el mes de
mayo de 2009 se llegue al 100% de la refinanciacion.

Tal y como se menciona en la nota 17 sobre vencimientos, a 31 de diciembre de 2008 la
deuda con vencimiento 2009 ascendia a 92.954 miles de euros. Sin embargo, a fecha de
formulacién, dicho importe se ha reducido hasta 23.694 miles de euros derivado del

proceso de refinanciacion.

La direccién ha realizado una estimacion de flujos de caja de los proximos doce meses
considerando las siguientes hipétesis:

a) Se considera que los acuerdos de refinanciacion bancaria pendientes de
materializarse al 31 de marzo de 2009 se cerraran con acuerdo con las entidades
financieras correspondientes en términos similares a los que se han acordado con
otras entidades hasta la fecha actual.

b) La compaiila estima realizar ventas durante los meses restantes del ejercicio
2009, maxime si se considera que en el primer trimestre de 2009 han vendido 40
millones de euros a entidades financieras. Sin embargo, adn entendiendo que si
se produciran ventas e ingresos de caja, en aras de ser prudentes la direccién no
ha estimado conveniente incluir ingresos por venta de viviendas pendientes de
entrega, ni de suelo, ni por otros activos.

¢} No se incluyen los gastos financieros por haber sido incluida su carencia en las
operaciones de refinanciacion materializadas con las entidades de crédito.
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d)

e)

f
9)

h)

Se incluyen los gastos de estructura actuales, aunque se estan realizando las
oportunas moedificaciones que minoren el mismo adecuando el gasto a las
necesidades actuales.

Los pagos de urbanizacion estan pendientes de la obtencion de financiacién y se
abonaran en el momento que se obtenga, por lo que no supone salida de caja.

Se considera firmado el 100% del aplazamiento de la deuda con Hacienda.

Con los proveedores no incluidos en los pagos inmediatos se ha acordado su pago
en especie, 0, en su caso, el aplazamiento de la deuda a largo plazo.

No se ha considerado el ingreso de caja de operaciones de ventas de Inversiones
inmobiliarias por importe de 44.444 miles de euros, garantizadas con aval
bancario por importe de 36.000 miles de euros y con anticipos recibidos de 1.111
miles de euros, puesto que estdn condicionadas a que se produzcan una serie de
acontecimientos que producirian la ejecucién de los acuerdos y la correspondiente
entrada de efectivo por importe de 43.333 miles de euros. Se entiende que una
parte de ellos se obtendran durante el afio.

Se incluyen las disposiciones de préstamo promotor actualmente disponibles en
funcidn del ritmo de certificaciones de las obras en curso por importe aproximado
de 20 millones de euros.

A continuacién se expone el flujo de tesoreria estimado por el Grupo correspondiente al
periodo de 12 meses comprendido entre el 1 de abril de 2009 y el 31 de marzo de 2010:

PRESUPUESTO DE TESORERIA Miles de Euros
Saldo efectivo, equivalentes y otras al 31/03/2009 5.171
Cobros por certificaciones 5.784
Cobros por rentas 864
Caobros por transacciones en curso 4.127
Disposiciones de préstamo Promotor 15.773
Disposicién de financiadién adicional 4,250
Pagos por arrendamiento financiero (1.038)
Pagos a proveedores (22.048)
Pagos por néminas (4.996)
Pagos por otros gastos fijos (2.603)
Pagos por impuestos (3.309)
Saldo efective, equivalentes y otros al 31/03/2010 1.976

Por otro lado, otros factores mitigantes del riesgo de liquidez que la direccidn ha evaluado

s0n.:

La calidad de sus inversiones asi como el adecuado ratio de endeudamiento sobre
al valor de mercado de sus activos: el conocido ratio de “loan to value” asciende
al 29,72%, 697 millones de euros de valor bruto de activos sobre un
endeudamiento neto de 207 millones de euros (siendo del 32,89% el afio en
2007).

El grupo dispone de activos que no estan garantizando pasivos financieros por
importe aproximado de 50 millones de euros en el capitulo de inversiones
inmobiliarias, tal y como se menciona en la nota de 7, asi como 49 millones de
euros en el capitulo de existencias, tal y como se menciona en la nota 12.

El grupe no sdlo es inmobiliario sino también constructor, actividad generadora de
caja que estd siendo potenciada hacia obra civil con administraciones publicas.
Parte de los ingresos estimados se refieren a certificaciones a organismos

publicos.
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» El compromiso actual de los accionistas principales igualmente se ha confirmado
en ocasiones anteriores. Cabe resaltar la ampliacién de capital dineraria de 7
millones de euros realizada en el ejercicio anterior.

3.4 Riesgo de crédito

El Grupo no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, entendiéndose como
el impacto que puede tener en la cuenta de pérdidas y ganancias el fallide de las cuentas
por cobrar, El Grupo tiene politicas que aseguran que las ventas y los arrendamientos son
efectuadas a clientes con un histdrico de crédito apropiado.

Asimismo, en general el cobro a sus clientes de promociones esta garantizado por el bien
transmitido y las colocaciones de tesoreria o contratacidn de derivados se realizan con

entidades de elevada solvencia.

En la actividad de suelo es habitual conceder a los dlientes determinados aplazamientos
en el pago. No obstante, dichos aplazamientos suelen contar con garantia real o avales de
entidades financieras. Por (ltimo, los aplazamientos en la venta de inversiones
inmobiliarias normaimente no son relevantes en las cifras del grupo. Cabe resefiar que el
Grupo decidio en el ejercicio 2007 proceder al deterioro de la totalidad del saldo que
mantiene con un cliente por venta aplazada de suelo por importe de 3.300 miles de euros
debido al impago reiterado desde su vencimiento en diclembre de 2007, asimismo en
2008 se procedio a deteriorar 5.000 miles de euros relacionado a otras cuentas por cobrar
(ver Nota 10). Durante el 2009 el grupo intentara el cobro de citado activo a través de los
cauces previstos en la legislacion vigente.

3.5 Estimacién del valor razonable

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

El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo
se determina usando técnicas de valoracion. El Grupo utiliza una variedad de métodos y
realiza hipotesis que se basan en las condiciones de! mercado existentes en cada una de
las fechas del balance. El valor razonable de las permutas de tipo de interés se calcula
como el valor actual de los flujos futuros de efectivo estimados.

Se asume que el importe en libros menos la provision por deterioro de valor de las
cuentas a cobrar y a pagar se aproxima a su valor razonable.

Nota 4. Estimacdiones y juicios contables

Las estimaciones y juicios se evalian continuamente y se basan en la experiencia
histdrica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen

razonables bajo cada circunstancia.
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4.1. luicios contables importantes
4.1.1 Clasificacion entre existencias e inversiones inmobiliarias

Cuando el Grupo adquiere un terreno para su revalorizacién a largo plazo o alquiler, mas
que para su venta a corto plazo en el curso normal del negocio o su uso propio, dicho
activo se clasifica como inversion inmobiliaria. Si posteriormente, en base a las
circunstancias del mercado o estrategia del Grupo se modifica el destino del inmueble, se
realiza una reclasificacion del importe registrado por el inmueble, una vez se evidencie el
desarrollo de dicho cambio de destino.

4.2 Estimaciones significativas realizadas

El Grupo hace estimaciones y juicios en relacion con el futuro. Las estimaciones
contables resultantes, por definicion, raramente igualardn a los correspondientes
resultados reales. A continuacion se explican las estimaciones y juicios que podrian tener
riesgo de dar lugar a un ajuste en los importes en libros de los activos y pasivos:

- Evaluacion de posibles pérdidas por deterioro

- Vida Util de inversiones inmobiliarias

- Valoracion de terrenos a fecha de transicion, basadas en informes de
expertos independientes fundamentalmente centradas en el método de
comparables.

- Estimaciones relacionadas con los activos y pasivos valorados a valor
razonable.

- Provisiones para riesgos y gastos futuros.

- Realizacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

Estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacion disponible al 31 de
diciembre de 2008 y 2007 sobre los hechos analizados. No obstante, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas.

4.3 Cambios en estimaciones y politicas contables y comreccién de errores
fundamentales

a. Cambios en estimaciones contables

El efecto de cualquier cambio en estimaciones contables se registra en la misma linea de
la cuenta de resultades en que se encuentra registrado el gasto o ingreso con la anterior
estimacion

b. Cambios en politicas contables y correccién de errores fundamentales

El efecto de cualquier cambio en politicas contables asi como cualquier correccion de
errores fundamentales, se registra de la siguiente forma: el efecto acumulado al inicio
del gjercicio se ajusta en reservas mientras que el efecto en el propio ejercicio se registra

contra resultados. Asimismo, en estos casos se reexpresan los datos financieros del
ejercicio comparativo presentado junto al ejercicio en curso.
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Nota 5.

5.1 Formato primario de presentacion de informacién por segmentos:

segmentos del negocio.

Informacidn financiera por segmentos

El Grupo esta organizado en los siguientes segmentos de negocio:

a) Reserva de suelo. Adquisicién, parcelacidn, urbanizacidn y enajenacién de terrenos y

solares,

b) Promocion inmobiliaria. Ejecucion de proyectos de promociones inmobiliarias en el

ALZ

F &
LA £

sector terciario y residencial asi como venta de patrimonio inmobiliario con reformas.

¢} Explotacion. Ingresos y gastos procedentes de Inversiones Inmobiliarias y otros

conceptos diversos no incluidos en el resto de segmentos.

2008

Ingresos ordinarios y oiros ingresos
Resultado de Explotacién

Costos financieros netos
Resultado antes de Impuestos
Impuesto sobre las ganancias
Resultado del ejerddo

2007

Ingresos ordinarics y otros ingresos
Resultado de Explotacion

Costes finandieros netos
Resultado antes de Impuestos
Impuesto sobre las ganancias

Resultado del ejerddo

El total de activos y pasivos, adiciones de inmovilizado y gastos por amortizaciones por

segmento es el siguiente:

Reserva de Promocion Explotacién Total
Suelo Inmobiliaria y otros
59.920 B82.732 8.253 150.905
5.524 B.202 {5.034) 8.692
- (22.306) (1.487) (23.793)
5.524 (14.104) (6.521) (15.101)
(7.166) {183) {762} (8.121)
(1.642) (14.297) {7.283) (23.222)
Reserva de Promocién Explotacién Total
Suelo Inmobiliaria y otros o
50.505 44.220 2.673 97.398
20.597 16.828 {1.096) 36.329
(941) (9.366) (1.979) (12.286)
19.656 7.462 (3.075) 24.043
{(7.671) 261 959 (B.369)
11.985 7.723 (4.034) 15.674

Adiciones de

inmovilizado material,

z

Total de inv. inmobiliarias e Gastos por
2008 Activos Total de pasivos intangibles amortizacién
Reserva de suelo 214.015 133.727 - -
Promocién Inmobiliaria 293.933 211.873 526 (73)
Explotacion 16.380 14.077 1.414 {629)
Total 524.328 359.677 1.940 (702)
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Adiciones de
inmovilizado material,
Total de inv. inmobiliarias e Gastos por
2007 Activos Total de pasivos intangibles amortizacién
Reserva de suelo 239.538 8.622 - -
Promocion Inmobiliaria 374.712 410.344 3.851 618
Explotacién 16.291 24.954 25.833 207
Total 630.541 443.920 29.684 825
5.2 Formato secundario de presentacidon de informacién por segmentos:
segmentos geograficos.

Los segmentos del Grupo operan principalmente en dos areas geograficas basadas en la
ubicacién de los activos. Espafia es el pais en el que se sitlia todo el Grupo y en el cual
se desarrolla la administracién general.
Total de ingresos ordinarios 2008 2007
Espafia - Zana Centro 110.721 61.451
Espafia - Resto 31.931 29.726

142.652 91.177
Total de activos 2008 2007
Espafia —~ Zona Centro 464.661 530.950
Espafia — Resto 59.667 99.591

524.328 630.541
Adiciones al inmovilizado material, inversiones inmobiliarias y 2008 2007
activos intangibles
Espafia — Zona Centro 1.939 29.682
Egpafia ~ Resto 1 2
1.940 29.684
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Nota 6.

Inmovilizado material

e
o
N £

El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmovilizado material se
muestran en la tabla siguiente:

Coste:

Saldo al 31 de diclembre de 2006
Adiciones

Retiros

Traspasos

Saldo al 31 de diciembre de 2007
Adiciones

Retiros

Traspasos

Saldo al 31 de dicdiembre de 2008

Amortizadén acumulada:

Saldo al 31 de diclembre de 2006
Dotaciones

Retiros

Traspasos

Saldo al 31 de diciembre de 2007
Dotaciones

Retiros

Traspasos

Saldo al 31 de diciembre de 2008
Inmovilizado material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2007
Saldo al 31 de didembre de 2008

Adiciones

Otras Anticipos e
Terrenos y Instalac. instalac. Otro inmovllizado
construccione Técnicasy Utillajey Inmoviliza material en
s Maqguinaria mobiliario do curso Total
4.749 3.687 481 1.380 1.250 11.547
36 309 393 359 523 1.620
{4.391) (2.047) (43) (834) - (7.315)
- 416 30 - {448) (2)
394 2.365 861 905 1.325 5.850
- 3 65 168 59 295
(286) - (71) {65) - (422)
1.498 (1.025) 74 (286) (293) (32}
1.606 1.343 929 722 1.091 5.691
(135)  (1.197) {91) (352} - {1.778)
(18) (329) (63) (54) - (494)
107 893 18 89 - 1.107
@__ 20 (20 - - {4
(50) {613) (149} (357) - (1.169)
(20) {147) {(95) (81) - (343)
28 - 23 70 - 121
74 103 (4 (4)_ - (32)
{129) (657} (265) {372) - (1.423)
344 1.752 712 548 1.325 4.681
1.477 686 664 350 1.091 4.268

Las altas registradas en 2007 en el epigrafe de "Instalaciones técnicas y maquinaria”
corresponden, fundamentalmente, a las obras realizadas en las oficinas actuales del
grupo en Azuqueca de Henares. Asl mismo en dicho ejercicio se registraron altas de
maquinaria de construccion por importe de 248 mil euros adquiridas en regimen de
arrendamiento financiero.

En relacién al inmovilizado en curso, las adiciones mas significativas registradas durante
el ejercicio 2007 corresponden a las inversiones realizadas en las obras de construccion
de la nueva sede del grupo en Azuqueca de Henares.
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Las altas habidas en el 2008 en el epigrafe de “Otro inmovilizado” por 168 miles de
euros, corresponden principalmente a compras de material informatico y vehiculos.

Retiros

Los retiros registrados en el 2007 corresponden fundamentalmente a la baja del balance
de activos, en su mayor parte de cardcter agricola, por la escision parcial del patrimonio
de T.J. Construcciones, S.L., formalizada en escritura publica el 19 de julio de 2007. Ver
notal.

Traspasos
Los traspasos habidos en el ejercicio 2008 corresponden principaimente a

reclasificaciones entre clases de inmovilizado.

No existen pérdidas por deterioro de valor reconocidas o revertidas en los ejercicios 2008
y 2007,

Al 31 diciembre 2008 existe inmovilizado material por 745 miles de euros (532 miles de
euros en 2007) sujeto a restricciones de titularidad o pignorado como garantia del
pasivo.

Nota 7. Inversiones inmobiliarias

El detalle de los movimientos de las distintas categorias de las inversiones inmobiliarias
se muestra en la tabla siguiente:

Coste:

Al 31 de diciembre de 2006 239.709
Adquisiciones 28.062
Retiros {11.588)
Al 31 de Diciembre 2007 256.183
Adquisiciones 1.634
Retiros (15.915)
Traspasos (21.609)
Al 31 de Diciembre 2008 220.293
Amortizacion acumulada:

Al 31 de Diciembre 2006 {(453)
Dotacidn a la amortizacion (316)
Traspasos 4
Al 31 de Diciembre 2007 (765)
Dotacidn a la amortizacion (331)
Retiros 534
Traspasos (7)
Al 31 de Diciembre 2008 (569)

Provision por deterioro:
Al 31 de Diciembre 2006 -
Al 31 de Diciembre 2007 -

Datacion a la provision (13.170)

Al 31 de Diciembre 2008 (13.170)

Saldo neto al 31 de Diciembre 2007 255.418

Saldo neto al 31 de Diciembre 2008 206.554
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Las altas de inversiones inmobiliarias en 2007 recogen principalmente las adiciones de
Patrimonio en Renta en régimen de arrendamiento financiero a largo plazo, que se
corresponden a la adquisicion de oficinas y garajes situadas en la zona de Cuzco
(Madrid) por iImporte de 16.000 miles de euros y de una nave industrial en Coslada por
un importe de 9.415 miles de euros.

Las altas del ejercicio 2008 corresponden, principalmente, a las obras realizadas en una
nave en Coslada {(Madrid) por 1.099 miles euros.

Los retiros corresponden principalmente en el ejercicio 2007 a bienes aportados en la
Escision de TJ Construcciones (ver nota 1).

En el ejercicio 2007 igualmente y como consecuencia de la reorganizacién societaria
mencionada en la nota 1 se ha produjo la venta de un terreno y la cesién de los
derechos de compra de viviendas a sociedades vinculadas, T) Agricultura, S.L. y Tolus
Capitai S.L respectivamente, por un importe total de 2.111 y 413 miles de euros no
generando resultado contable alguno.

Los retiros del ejercicio 2008 se deben a las ventas de inmuebles en renta en Meco y
Madrid. El precio de venta de los mismos ascendié a 16.110 miles de euros registrandose
una pérdida de las operaciones en el epigrafe “Resultado en la venta de inversion
inmabiliaria” por importe de (525) miles de eurcs. {Nota 26).

La linea de traspasos del ejercicio incluye, principalmente, el traspaso al epigrafe de
“Activos no corrientes mantenidos para la venta” debido al acuerdo de venta existente en
relacion con parcelas urbanas en Azuqueca de Henares {ver nota 11).

La entidad optd, de acuerdo con NIIF 1, en la fecha de transicion, por la valoracion de
una serie de partidas de inversiones inmobiliarias por su valor razonable, y utilizar este
valor razonable como el coste atribuido en tal fecha, 1 de enero de 2005.

j Valor de Valor
coste razonable a 1 Importe
previo en de enero de | revalorizado Efecto Método
PGC 2005 bruto impositivo | valoracién Tipologia
SUR R-9 11.907 72.520 60.613 21.214 | Comparables | Residencial libre y
Proteccidn oficial
/ Comercial
SUR R-5 8.800 48.8595 40.095 14.033 | Comparables | Residencial libre y
Proteccion oficial
/ Comercial
SUR R-3A 4.206 26.450 22.245 7.786 | Comparables Residencial
SUR R-3B 9.167 55.510 46.342 16.220 | Comparables Residencial
SUR R-4 2.615 15.835 13.220 4.627 | Comparables Residencial
36.695 219.210 182.515 63.880
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El valor razonable de las inversiones inmobiliarias del grupo al 31 de diciembre 2008 esta
calculado en funcion de tasaciones realizadas por C.B. Richard Ellis, tasador
independiente del grupo. Tal y como establece la NIC 40, a continuacién se informa
sobre el valor razonable de las inversiones inmobiliarias al 31 de diciembre de 2007 y
2008:

Valor de coste neto | Valor razonable a Valor de coste Valor razonable a
a 31 de diciembre 31 de diclembre neto a 31 de 31 de didembre
2007 de 2007 diciembre 2008 de 2008

Inversiones inmobiliarias 255.418 335.547 206.554

230.520

En el ejercicio 2008 se ha registrado una pérdida por deterioro por importe de 13.170
miles de euros correspondientes a aquellas inversiones inmobiliarias cuyo valor razonable
es inferior al su coste atribuido. Esta pérdida por deterioro se encuentra registrada en el
epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007 existen inversiones inmobiliarias pignoradas como
garantia de pasivos por importe de 176.364 y 243.071 miles de euros, respectivamente.

Las transacciones asociadas a las Inversiones Inmobiliarias no han sido significativas
durante el ejercicio 2007.

Nota 8. Activos intangibles

El movimiento de los activos intangibles ha sido el siguiente:

Aplicaciones  Concesiones

informaticas y patentes Total
Coste:
Al 31 de Diciembre de 2006 23 891 914
Inversion 2 - 2
Bajas - (868) (868)
Al 31 de Diciembre 2007 25 23 48
Inversion 11 - 11
Traspasos 44 (23) 21
Al 31 de Diciembre 2008 80 - 80
Amortizacion acumulada:
Al 31 de Diciembre de 2006 (14) - (14)
Dotaciones (2) (7} (9)
Traspasos 3 (3) -
Al 31 de Diciembre 2007 (13) {(10) (23)
Dotaciones (29) - (29)
Traspasos (3) 10 7
Al 31 de Diciembre 2008 (45) - (45)
Activos intangibles neto:
Saldo al 31 de Diciembre 2007 12 13 25
Saldo al 31 de Diciembre 2008 35 - 35

No existen activos intangibles con vida (til indefinida. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007
no existen activos intangibles sujetos a restricciones de titularidad o pignorados como
garantia de pasivos. No se han producido pérdidas o reversiones por deterioros durante

los ejercicios 2008 y 2007.
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Nota 9. Activos financieros disponibles para la venta

El movimiento en los ejercicios 2008 y 2007 de las inversiones disponibles para la venta
es el siguiente:

Comlente No Corrlente

A 31 de Diclembre de 2004 4,448 295
Retiros (4.281) {285)
Plusvalia por revalorizacién 206 -

Pérdidas por detericro (9} (1)
A 31 de Dicilembre de 2007 364 9
Oftros movimientos [197} -

A 31 de Diclembre de 2008 147 9

Los retiros del ejercicio 2007 fundamentalmente recogen la venta de las participaciones
en Costa Rey, S.L. y de las acciones de Urbas, S.A. ambas relacionadas con esta ultima
sociedad, produciendo un beneficio antes de impuestos de 5.597 miles de euros recogido
en el epigrafe de ingresos financieros.

Los activos financieros disponibles para la venta incluyen participaciones menores en
sociedades sin actividad significativa.

Corriente 2008 2007
Participacion en Terlemudes,S.L. 117 322
Parficipacién en Divertiendas,S.L. 50 42
Total 167 344
No Comiente 2008 2007
Participacién en Construcciones

Coheco,S.L. Q 9
Total 9 9
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Nota 10. Clientes, otras cuentas a cobrar y otros activos a vencimiento

El desglose de las cuentas de clientes y otras cuentas a cobrar es el siguiente:

2008 2007

Clientes y otras cuentas por cobrar 17.756 8.217
Provision por deterioro de cuentas a cobrar (8.345) (3.301)
Sub-total 9.411 4.916
Administraciones publicas (Nota 20) 2.007 5.721
Préstamos a partes vinculadas (Nota 30) 10.207 1.551
Cuentas a cobrar a partes vinculadas (Nota 30) - 1.655
Depdsitos a plazo 2.623 -
Depdsitos y fianzas 110 766
Subtotal 24.358 14.609
Menos parte no corriente:

Otras cuentas a cobrar 192 -
Depdsitos y fianzas 110 469
Parte no corriente 302 469
Parte corriente 24.056 14.140

Se considera que el valor razonable de clientes y otras cuentas a cobrar se aproxima su
valor contable.

El movimiento de la provisidn de insolvencias es el siguiente;

Al 31 de Diciembre 2006 (508)
Dotaciones (3.300)
Aplicaciones 507
Al 31 de Diciembre 2007 (3.301)
Dotaciones (5.044)
Aplicaciones -

Al 31 de Diciembre 2008 (8.345)

Tal y como se mencioné en la Nota 3.4 de gestion del riesgo de crédito el Grupo
procedio en el ejercicio 2007 a dotar un provision por importe de 3.300 miles de euros
como consecuencia del impago por parte de un cdliente con aplazamiento de pago de
parte del suefo. La provision se corresponde con la totalidad del importe pendiente de

cobro.

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el Grupo tiene letras pendientes de cobro en cartera
por anticipos de clientes de promociones en curso por 82 y 183 miles de euros,
respectivamente, cuyo vencimiento principalmente se producira durante el ejercicio

2009.

El epigrafe de Depositos a plazo incluye depdsitos bancarios con vencimiento superior a
tres meses, los cuales se encuentran pignorados en garantia de deudas.

Al 31 de diciembre de 2008 las otras cuentas por cobrar incluyen 7.000 miles de euros
relacionados a anticipos entregados durante 2008 y 2007 por la compra de un inmueble.
El contrato fue rescindido con posterioridad y el Grupo ha registrado una provision de
5.000 miles de euros por la cantidad que estima es de dudosa recuperacién,
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Nota 11. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Bajo este epigrafe se incluye el importe de las parcelas urbanas en Azuqueca de Henares
cuya venta se acordd el 12 de diciembre de 2008 y que se incluian en el epigrafe de
inversiones inmobiliarias (ver nota 7). La sociedad espera que en el ejercicio 2009 se
traspasen todos los rlesgos y beneficios asociados al activo al comprador. Dado que le
precio de venta acordado es inferior al de coste, al 31 de diciernbre de 2008 se ha
reconocido la pérdida correspondiente que asciende a 2.470 miles de euros
registrandose en el epigrafe de “ Deterioro y resultado por enajenacion del inmovilizado”
de la cuenta de perdidas y ganancias.

Nota 12. Existencias

El detalle de los saldos incluidos en el epigrafe de existencias se detalla a continuacién:

2008 2007

Edificios adquiridos 213 254
Terrenos y solares 167.860 160.411
Edificios en construccion 71.149 114.673
Edificios construidos 19.607 41.771
Otras existencias 92 47
Anticipos 10.566 15.053

269.487 332.209
Menos: provision por deterioro (19.869) -
Total 249.618 332.209

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, existen existencias sujetas a restricciones de
titularidad o pignoradas como garantia de pasivos por importe neto de 200.786 miles de
euros Yy 250.322 miles de euros, respectivamente.

En cuanto a los terrenos y solares clasificados como existencias ¢ bien se va a proceder
al proceso de promocién y construccién en el corto plazo, o bien se procede a su venta
como suelo durante el transcurso normal del negocio.

Del total de existencias a 31 de diciembre de 2008 se espera realizar en los préximos 12
meses, de acuerdo a los presupuestos elaborados, un importe minimo de 49.078 miles
de euros.

Los gastos financieros capitalizados como parte del coste de las existencias ascienden a
3.599 miles de euros en 2008 y 2.462 miles de euros en 2007. En relacion al importe de
existencias registrado en la cuenta de resultados (ver nota 24).

En el ejercicio 2008 se ha registrado una perdida por deterioro de existencias por

importe de 19.869 miles de euros que se ha incluido en el epigrafe de
“Aprovisionamientos y variacién de existencias” en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Nota 13. Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

El movimiento en los ejercicios 2008 y 2007 de los activos financieros a valor razonable
con camblos en resultados es el siguiente:

31 de diciembre de 2006 6.126

Altas 131.800
Bajas (132.118)
Plusvalia por revalorizacion 302
Pérdida por deterioro (2)
31 de diciembre de 2007 6.108
Altas 3.075
Bajas (4.850)

Plusvalia por revalorizacion 125
31 de diciembre de 2008 4.458

El valor razonable de todas las inversiones se basa en los precios de cotizacion
publicados en un mercado activo.

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultado incluyen:

2008 2007
Fondos de Inversion 4.305 6.058
Otras inversiones 153 50
Total 4.458 6.108

La rentabilidad media de los Fondos de Inversidn durante los ejercicios 2008 y 2007 ha
sido de 4,9 % y 5,7 % aproximadamente.

Al 31 de diciembre 2008 y 2007, los activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados pignorados ascienden a 3.904 miles de euros y 4.299 miles de euros,
respectivamente,

Nota 14. Efectivo y equivalentes de efectivo

El desglose de este epigrafe de los balances de situacién adjuntos es como sigue:

2008 2007
Caja y Cuentas corrientes 6.982 1.960
Depésitos 2.337 1.855
9,319 3.815

El tipo de interés efectivo de los depdsitos e imposiciones a corto plazo en entidades de
crédito fue durante el ejercicio 2008 y 2007 el 4% y 6,5% respectivamente. Ei plazo
medio de vencimiento de estos depdsitos e imposiciones para el ejercicio 2008 es de 62
dias (80-90 dias en 2007 aproximadamente),

Al 31 de diciembre 2008 y 2007, los depdsitos se encuentran pignorados en su totalidad
en garantia de deudas con entidades financieras.
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Nota 15. Capital Social y Reservas
15.1 Capital social y Prima de emisién
N° Acciones Prima de
o participac. Capital Emision Total
Saldo 31 de diciembre 2006 20.050 1.205 - 1.205
Ampliacién de capital dineraria TJ 798 48 6.981 7.029
Eliminacién capital T] y CGA (20.848) (1.253) (6.981) (8.234)
Configuracion capital social Alza 800.000 800 - 800
Ampliacién del capital 108.177.045 108.177 73.707 181.884
Saldo 31 de diciembre 2007 108.977.045 108.977 73.707 182.684
Saldo 31 de diciembre 2008 108.977.045 108.977 73.707 182.684

a) Composicion del capital social.

A 31 de diciembre 2008, el capital social del Grupo Alza Real Estate esta representado por
108.977.045 acciones de un euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas con los mismos derechos y obligaciones. La prima de emisién asciende a
73.707 miles de euros, teniendo el caracter de reserva de libre disposicién. Por ello, a
efectos de presentacion en el estado consolidado de cambios en el patrimonio neto se ha
incluido junto con el resto de reservas.

El 21 de noviembre de 2007 se ejecutd una ampliacion de capital dineraria en T)
Construcciones, S.L. por importe de 48 miles de euros con una prima de emision 6.981
miles de euros. Anteriormente, el 15 de octubre de 2007, tal y como se menciona en la
nota 1, se producen ampliaciones de capital no dinerarias en T) por las que se
incorporan el 25% minoritario de Viviendas de la Sagra, S.L. y el 100% de
Construcciones Generales Azudenses, S.L..

En la Junta General de accionistas de 3 de diciembre 2007, se aprobd el aumento del capital
social de Alza Real Estate, S.A. por un importe de 108.177 miles euros mediante la emision
y puesta en circulacién de 108.177.045 nuevas acciones ordinarias de un euro de valor
nominal con una prima de emision total y conjunta de 73.707 miles de euros, por un
importe total de la emisién de 181.884 miles de euros representadas mediante anotaciones
en cuenta. Las acciones emitidas en ejecucion de este acuerdo fueron suscritas y
desembolsadas integramente en el 100% de su valor nominal y prima de emision, por los
sodos de TJ Construcciones, S.L.
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Los accionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de ALZA Real
Estate, S. A., tanto directas como indirectas, superiores al 3% del capital social son los
siguientes:

En porcentajes
Participacion Participacién
directa Indirecta
D. Tomas Alarcén Zamora 45,10%
Diia. Juana Sdiz Alarcan 39.35%
Dfia. Ana Isabel Alarcon Saiz 4,63%
Dfia. Maria Emilia Alarcén Saiz 4,63%
D. Luis Lopez de Herrera-Oria (*) 4,88 %

{(*) A través de RODEX AGRUPADA COMUNICACION, S.L.

b) Prima de emision de acciones
Esta reserva es de libre distribucién.
C) Acciones propias

Tal como se indica en la Nota 1 al aportar T] Construcciones, S.L. a Alza Real Estate, S.A.
en el ejercicio 2007, se produio una situacion de autocartera de 640.000 acciones, lo que
representaba un 0,58% del capital social de la sociedad dominante, al ser la primera
accionista en un 80% de la segunda, previamente a la ampliacién de capital mencionada en
parrafo a) anterior. El precio medio de adquisicion de las acciones fue de 4,58 euros.

Durante el ejercicio 2008 la filial T Construcciones, S.L. ha permutado 636.147 acciones
propias a un valor equivalente de 4,5 € por accién por 159 participaciones de la sociedad del
grupo Promocion y Desarrollo del Corredor, S.L. (Proydeco). y un derecho de cobro sobre la
misma por un importe de 654 miles de eurcs. Asimismo, ha procedido a la venta de 3.213
acciones al mismo precio. Resultado de dichas operaciones se han registrado unas pérdidas
por importe de 1.692 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2008 la autocartera se compene de 640 acciones propias valoradas a
4,69 euros por accion.

Pégina 37 de 56



ALZA Real Estate, S.A.
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
al 31 de diciembre de 2008
(importes en miles de euros)

15. 2 Reservas y resultados acumulados

w

El desglose de otras reservas y de las ganancias acumuladas es el siguiente:

Prima de Otras Total Acciones Reserva de Ganancia
emisidn reservas Prima de propias revalorizacid  acumulada
emisién y n
otras
reservas

Saido a 31 de diciembre de 2006 - 118.635 118.635 - 1.362 41.4564
Revalorizacién de activos disponibles por la - - - - 196 -
venta

Escisién de TJ Agricultura - (17.575) (17.575) -
Ampliacidn de capital dineraria en TJ Prima 6.981 - 6.981 - - -
de emisidn

Reclasificacién capital TJ - 1.253 1.253 - - -
Reclasificacion Prima de emisién TJ (6.981) 6.981 - - -
Aportacion del 25% de Vivisa - 2.750 2,750 - - -
Configuracion capltal social de Alza Real - - - - -
Estate

- Capital Alza Real Estate - (800) (800) - - -

- Ampliacién de capital Alza prima de 73.707 (178.953) (105.246) (2.931) - -
emisidn

Distrlbudén del resultade del 2006 - - - - - 16.468
Venta de activos disponibles para [a venta - - - - (2,017} -
Impuestos diferidos - - - - 655 -
Ingrese neto reconccldo en patrimonio - - - - (1.362) -
Saldo a 31 de diciembre de 2007 73.707 (67.709) 5.998 {2.931) 196 57.932
Distribuciin del resultado del 2007 - - - - - 14.793
Venta de Autocartera a minoritarios - 15 15 2.928 - -
Otros movimientos - 161 161 - - -
Sakdo a 31 de diciembre de 2008 73.707 {67.533) 6.174 (3} - 72,715

La reserva legal por importe de 317 miles de euros ha sido dotada de conformidad con el
Articulo 214 de la Ley de Sociedades Andnimas, que establece que, en todo caso, una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio se destinara a reserva legal hasta que esta
alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva legal no puede ser distribuida v,
si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

La reserva por importe de 118.635 miles de euros se cred como consecuencia del efecto
de la transicién NIIF 1 (ver nota 7). Dado su cardcter eminentemente contable y no
mercantil mmpoco puede ser distribuida.

/
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Nota 16. Intereses Minoritarios

Los movimientos de intereses minoritarios en los ejercicios 2007 y 2008 se muestran en

la tabla siguiente:

Atza | g

Saldo al 31 de diciembre de 2006 3.188
Aportacién de minoritario Vivisa a TJ (2.750)
Otros 337
Beneficio del ejercicio 881
Saldo al 31 de diciembre de 2007 1.656
Adquisicion de participaciones a minoritarios (1.656)
Saldo al 31 de diciembre de 2008 -
Nota 17. Recursos ajenos
La composicion de los recursos ajenos es la siguiente:
2008 2007
NO CORRIENTE
Préstamos con entidades de crédito 10.207 28.330
Pélizas de crédito - 4.562
Total deudas con entidades de crédito 10.207 32.892
Pasivos por arrendamientos financieros 12,524 19.810
Total 22,731 52.702
CORRIENTE
Efectos descontados 615 11.423
Préstamos con entidades de crédito 190.638 239.084
Pélizas de crédito 6.227 38.430
Total deudas con entidades de crédito 197.480 288.937
Pasivos por arrendamientos financieros 729 919
Total 198.209 289.856

17.1 Préstamos con entidades de crédito y pédlizas de crédito

Dentro de los préstamos con entidades de crédito en su parte corriente, se han incluido
préstamos por 73.838 miles de euros en 2008 y 95.535 miles de euros en 2007 cuyo
vencimiento es superior a un afio, los cuales se encuentran directamente relacionados
con adquisiciones de activos corrientes de existencias y seran canceladas al mismo

tiempo.
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Los vencimientos anuales de las deudas con entidades de crédito son los siguientes:

2008 2007
Afio vencimiento No corriente Corriente No Corriente Corriente
2008 - - - 146.432
2009 - 92.594 22,524 45.501
2010 8.517 11.523 5.562 4,195
2011 954 8.444 - -
2012 68 - 68 -
2013 - 5.426 - -
Resin 668 79.493 4.738 92.808
Total 10.207 197.480 32.891 288.937

En el ejercicio 2008, el tipo de interés de referencia de las deudas con entidades de
crédito es el EURIBOR mas un margen que oscila entre 0,30%% y 2,00%, siendo el
margen medic ponderado aproximadamente de un 1,00%.

En el ejercicio 2007, el tipo de interés de referencia de las deudas con entidades de
crédito es el EURIBOR mas un margen que oscila entre 0,30% y 1,50%, siendo el
margen medic ponderado aproximadamente de un 0,70%.

Este epigrafe incluye préstamos hipotecarios y cuentas de crédito especificamente
asociados a suelo y promociones cuyo saldo dispuesto a 31 de diciembre de 2008 y 2007
ascendia a 74.458 y 210.346 miles de euros respectivamente. Los importes disponibles
ascienden a 33.588 y 110.424 miles de euros en 2008 y 2007, respectivamente. No
obstante, se podra disponer de ellos cuando sean certificadas fas obras por tratarse de
préstamos a promotores.

Adicionalmente se contrataron cuentas de crédito de libre disposicién. Al 31 de diciembre
de 2008 y 2007 los importes dispuestos ascienden a 6.424 y 42.992 miles de euros
respectivamente. Los importes disponibles ascienden a 1.611 y 762 miles de euros en
2008 y en 2007 respectivamente.

Valor de mercado de los préstamos con entidades de crédito: no existe diferencia
signiflcativa entre el importe registrado y su valor de mercado.

17.2 Arrendamientos financieros

Los pagos minimos de los pasivos por arrendamiento financierc se integran como sigue:

2008 2007

- Menos de 1 afio 1.336 1.980
- Entre 1 y 5 afios 6.392 9.394
- Mas de 5 afios 12,602 20.094
Sub-total 20.330 31.468
Cargos financieros futuros por arrendamientos financieros (7.077) _ {(10.73%)
Valor actual de los pasivos por arrendamiento

financiero 13.253 20.729
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Nota 18. Impuestos diferidos

Los movimientos habidos durante el ejercicio en
diferidos han sido los siguientes:

los activos y pasivos por impuestos

{Cargo} / (Cargo)/ {Cargo) / (Cargo)/
Activos por impuestos abono a abonoa Otros abono a abono a
diferidos 01.01.07 Resultados Patrimonio Mov. 31.12.07 Resultados Patrimonio 31.12.08
Operaciones con empresas
del grupo 3.604 (1.209) - - 2.395 (2.051) - 344
Ventas anticipadas 7.058 (2.325) - - 4.733 (3.090) - 1.643
Gastos de explotacion 567 35 - - 602 (562) - 40
Intereses financieros
capitalizados 1.333 {196) 4 - 1.141 (638) - 503
Crédito fiscal activado - 2.140 - - 2.140 - 2.140
Provision de clientes - 990 - - 990 (990) - -
Crédito impositivo por
deducciones no aplicadas - 255 - - 255 - - 255
Otros 738 201 108 1.047 {298) 745
Total 13.300 (109) 4 108 13.303 {7.629) - 5.674
Cargo/ (Cargo)/ Cargo / (Cargo) /
Pasivos por impuestos (abono)a abonoa Otros (abono) a abono a

diferidos 01.01.07 Resuitados Patrimonio Mov. 31.12.07 Resultados Patrimonio 31.12.08
Revalorizacidon inmaovilizado
material 54.755 - - - 54,755 - - 54755
Revalorizacidn activos
financieros 628 (628) - - - - - -
Costes financieros 543 738 39 1.320 (1.320) - -
Otros - 411 (39) 90 3.196 85 3371
Total 55.644 521 0 56.165 1.876 85 58.126

Los cargos y abonos a resultados de los impuestos diferidos activos y pasivos incluyen al
31 de diciembre de 2007 los ajustes correspondientes para adaptar dichos saldos a los

cambios de tipo impositivo al 30% a partir de 2008.

Los activos por impuestos diferidos por bases imponibles negativas pendientes de
compensacion se reconocen en la medida en que es probable la realizacion del
correspondiente beneficio fiscal a través de beneficios fiscales futuros. El detalle de las
bases imponibles negativas a compensar en un plazo de 15 afios desde su generacion, es

el siguiente:
Bases imponibles
2008 2007
Ao d?, Activadas No activadas Total Activadas
generacién

2003 35 - 35 35
2004 18 - 18 18
2005 81 - 81 81
2006 19 - 19 19
2007 6.980 - 6.980 6.980
2008 - 23.346 23.346 -
Total 7.133 23.246 30.479 7.133
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Durante el ejercicio 2007 fueron compensadas bases imponibles negativas por importe de
149 miles de euros en las sociedades del Grupo Viviendas de la Sagra, S.L. y Promocion y
Desarrollo del Corredor, S.L., que fueron generadas en los ejercicios 2003, 2004, 2005 y
2006.

En el ejercicio 2008 las Sociedades del Grupo no han reconocido créditos fiscales por
Bases imponibles negativas.

Nota 19. Instrumentos financieros derivados
Permutas de tipo de interés

El Grupo contraté diversas estructuras de permutas de tipo de interés. Para dichas
operaciones se establece que el banco paga trimestralmente un tipo de interés variable
Euribor a 3 meses o 12 meses y la Sociedad paga anualmente:

a) Cuando existen barreras:

i.tipo de interés fijo, si el tipo variable es igual o inferior al tipo barrera superior
{knock-out).

ii.tipo de interés variable menos un diferencial, si tipo variable es igual o superior
al tipo barrera superior (knock-out).

ii.tipo de interés fijo, si el tipo variable es igual o inferior al tipo barrera inferior
(knock-in)

b) Cuando no existen barreras:
tipo de interés fijo.

Al 31 de diciembre de 2008, los swaps contratados y su valor de mercado son los
siguientes:

SITUACION AL 31/12/2008
Producto ('):;::‘: cﬁ:n V::gihn?i::to Nocional .lr;::: Barrera inferior Barrera supserior Ra:::loaliale
Swap 16/05/2006  16/05/2009 10.000 3,70% - 4,30% 128
Swap 14/06/2006  19/06/2009 10,000 3,85% - 450% 10
Swap 18/06/2007  28/06/2009 1.892  4,95% - 5,15% (22)
Cap Swap 21/02/2006  23/02r2009 2000 4.50% - - -
Collar Swap 13/07/2007  19/07/2010 6.000 5,05% 4.20% 5,50% (199)
Collar Swap  13/07/2007  19/07/2010 4.000 5,05% 4.20% 5,60% {156)
Collar Swap  25/01/2008  25/01/2011 3.000 5,00% 3.,74% 5,00% (75)
Swap Inflacién  27/03/2008 0170372011 2500 347% - - (125)
39.392 (439}
Total Activo 138
Total Pasivo {577)
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Al 31 de diciembre de 2007 las condiciones vigentes de dichas operaciones y su valor de

mercado son las siguientes:

SITUACION AL 31122007

Producto g:::;::n V:::irrl:I::to Nocional -Il;li?: Barrera inferior
Swap 16/05/2006  18/05/2009 10.000 3,50% -
Swap 14/06/2006  19/06/2009 10.000 3,65% -
Swap 230212007 2710272012 20.000 3,99% -
Swap 19/06/2007  28/06/2009 1.892 4,80% -
Collar Swap  27/03/2007  29/03/2009 6.250 4,69% 3,85%
Cap Swap 21/02/2006  23/02/2009 2000 4.50% -
Collar Swap 13/07/2007  19/07/2010 6.000 505% 4,20%
Collar Swap 13/07/2007  19/07/2010 4.000 505% 4,20%
60.142

Barrera superior

4,20%
4,30%
5,00%
5,00%
5,50%
5,50%

Los nocionales de estas operaciones no estan asociados a ningln préstamo especifico.
No han sido consideradas operaciones de cobertura de acuerdo con NIIF. Por tanto las
variaciones en el valor razonable se recogen directamente en la cuenta de resultados.

No se establecen vencimientos parciales, de manera que el vencimiento se produce en

su totalidad en la fecha mencionada en las tablas superiores.

La exposicién maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacién

es el valor razonable de los activos instrumentos financieros en balance.

Nota 20. Proveedores y oiras cuentas a pagar

La composicién de este epigrafe del balance de situacion adjunto es la siguiente:

Valor
Razonable

15
24
35
12
{8
4
{78
{51)
(47

2008 2007
No corriente
Deudas con empresas relacionadas - 830
Otras cuentas a pagar 12.785 13.765
12.785 14.625
Corriente
Acreedores comerciales 18.427 13.726
Administraciones Plblicas 20.590 572
Anticipos de clientes 22.498 9.963
Deudas con empresas relacionadas {Nota 30) 2.346 652
Otras cuentas a pagar 3.375 401
67.236 25.314

Otras cuentas por pagar no corriente

En 2008 este epligrafe incluye principalmente 3.600 miles de euros por anticipos recibidos
de cliente por ventas de existencias que se esperan sean formalizadas en una plazo
mayor a un afio, 6.000 miles de euros por pagares con proveedores y 2.300 miles de

euros por compromisos por adquisicién de existencias.
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Anticipos de clientes

En 2008 este epigrafe incluye principalmente unos 16.000 miles de euros por anticipo
recibido en relacion a una venta de parcela de suelo en el sector R-9, el cual se espera
sea formalizada en 2009.

Respecto a los proveedores no corrientes, los saldos registrados incorporan un tipo de
interés implicitc y no se considera gque sea significativa la diferencia entre el valor
contable de los mismos y su valor razonable.

Detalle estado de cuentas con Administraciones Piblicas.

Al 31 de diciembre de 2008 la composicion de este epigrafe es el siguiente:

2008

Pasivos por impuesto corriente 3.777
Hacienda Publica acreedor por Impuesto sobre Sociedades 3.777
Otras deudas con las Administraciones Pablicas 16.813
Hacienda Publica acreedor por LV.A. 16.130
Hacienda Publica acreedor por I.R.P.F. 326
Organizaciones de la Seguridad Social acreedor 90
Otros 267

Total Acreedor 20.590
Hacienda Publica deudor por IVA 2.190
Hacienda Pdblica deudor por Impuesto sobre Sociedades 19
Organizaciones de la Seguridad social deudor 6
Hacienda Plblica retenciones y pagos a cuenta (208)

Total Deudor 2.007
NETO 18.583

Al 31 de diciembre de 2007 las cuentas a pagar a Administraciones publicas era de 572
miles de euros. No se desglosa este importe al no ser significativo en las presentes
cuentas anuales.

Nota 21. Ingresos ordinarios

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados es el siguiente:

Concepto 2008 2007

Venta de suelos 59.920 50.505
Ingresos por promociones B82.732 40.672
Total 142.652 91.177

El importe de las permutas a 31 de diciembre 2008 y 2007 es de 208 y 549 miles de
euros, respectivamente.
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Nota 22. Otros ingresos

En el ejercicio 2008, los ingresos incluidos en este epigrafe incluyen principalmente los
ingresos por arrendarniento por 1.663 mil euros {1.658 mil euros en 2007) y ingresos por
prestaciones de servicios de construccion por 5.285 mil euros (2.532 miles de euros en
2007) , y 1.305 miles de euros por prestaciones de servicios (2.031 miles de euros en
2007). El importe total de los ingresos minimos futuros correspondientes a los
arrendamientos operativos es el siguiente:

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Ingresos futuros por
arrendamiento 1.183 1.127 1.200 1.215 1.230 1.245

Nota 23. Aprovisionamientos, variacion de existencias y deterioro

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados es el siguiente:

Concepto 2008 2007

Aprovisionamientos 22.534 49.165
Variacién de existencias 78.105 {18.065)
Total 100.63% 31.100

Incluida en Variacion de existencias se encuentra la Provision por deterioro de terrenos y
solares registrada en el ejercicio 2008 por importe de 19.869 miles de euros.

Nota 24. Gastos por retribuciones a empleados

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados es el siguiente;

Concepto 2008 2007

Sueldos y salarios 5.241 5.392

Cargas sociales 1.319 1.589

Total 6.560 6.981
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Nota 25. Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados es el siguiente:

Concepto 2008 2007
Arrendamientos 948 1.067
Reparaciones y conservacion 220 235
Servicios de profesionales independientes 5.033 7.984
Transportes y desplazamientos 4 18
Seguros 420 473
Servicios bancarios 518 542
Gastos de comercializacion, marketing y seguridad 365 835
Suministros 434 926
Otros gastos 727 -

Otros servicios 1.800 398
Otros tributos 3.229 6.385
Variacion de provisiones de tréfico 5.565 3.300
Total 19.263 22,163

Los pagos futures por arrendamientos operativos son los siguientes:

1 ANO 2-5 ANO
Pagos futuros por arrendamiento 789 3.251
Nota 26. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Concepto 2008 2007
Deterioro (Notas 7 y 11} 15.592 -
Resultado por enajenacion del inmovilizado 303 -
Total 15.895 -

Ademds de la provisién por deterioro dotada en el ejercicio en inmovilizado, se incluyen
19.869 miles de euros de dotaciones en el egjercicio por deterioro de existencias,
registradas en el epigrafe de Aprovisionamientos (ver Nota 23), lo que supone un gasto
"total de 35.461 miles de euros en concepto de deterioro.
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Nota 27. Ingresos y gastos financieros

El detalle de este epigrafe en las cuentas de resultados es el siguiente:

Ingresos Financieros 2008 2007
Ingresos por intereses 174 -
Ingresos por asociadas 264 9
Ingresos por valores negociables 15 507
Otros ingresos financieros 251 6.052
Total Ingresos financieros 704 6.568
Gastos Financieros

Gastos por intereses 17.762 16.442
Gastos por asociadas (63} 142
Gastos por valores negociables 588 -

Otros gastos financieros 6.210 2.270
Total Gastos Financieros 24.497 18.854

En el ejercicio 2007 el epigrafe de “Otros ingresos financieros” recoge fundamentalmente
los beneficios derivados de la venta de los activos financieros disponibles para la venta.

Nota 28. Impuesto sobre las ganancias

Concepto: 2.008 2.007

Impuesto corriente 1.384 (7.742)
Impuesto diferido (9.505) (630)
Total Impuesto sobre las ganancias (8.121) (8.368)

En virtud de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre {a Renta de las

Personas Fisicas y de modificacién parcial de las leyes

de los Impuestos sobre

Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, que establece que
para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2007, el tipo de
gravamen en el Impuesto sobre Sociedades sera del 32,5 por ciento, para los periodos
impositivos iniciados a partir de 1 de enero de 2007 y del 30 por ciento, para los

griodos impositivos iniciados a partir de 1 de enero de 2008.
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La conciliacion del beneficio antes de impuesto con el gasto de impuesto de sociedades

del ejercicio se detalla a continuacion:

Beneficio antes de impuestos

Diferencias permanentas
Ajustes consolidacién

Bases imponibles negativas no activadas
Subtotal base

Deducciones

Gasto de impuesto sociedades del ejercicio

Nota 29. Ganancias por accion

2.008 2.007
(15.101) 24.043
5.915 124
12.912 2.457
23.346 1.123
27.072 27.747
8.121 9.017
30,0% 32,5%

- (649)
8.121 8.368

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad entre el numero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la Sociedad.

2008 2007

Resultado atribuible a los accionistas de la sociedad (miles de

euros)
Acciones ordinarias
Resultados basicos por accién {euros por accion)
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(23.222) 14.793

108.977405_ 103.405.133

{0,214) 0,136

Para el ejercicio 2007 se considerd el nimero de acciones de Alza Real Estate, S.A.
ponderado en funcion de las ampliaciones de capital habidas durante el ejercicio, de
acuerdo a lo establecido en la NIIF 3 Apéndice B. No existen acciones potencialmente
dilutiyés que requieran mostrar informacién sobre el Beneficio diluido.
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Nota 30. Saldos y transacciones con partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2007 y 2008, el Grupo estd controlado directa o indirectamente
por la familia Alarcdn Saiz. |.as transacciones que se detallan a continuacién se realizaron

con partes vinculadas:

Concepto
a.Ingresos y prestacion de servicios

Ventas de terrenos:

Ingresos:
Dividendos
Ingresos financieros de empresas vinculadas
Ingresos por alquiler de empresas vinculadas

b. Compras y Gastos

Compras de terrenos:

Gastos:

Gestion administrativa

Gastos financieros de empresas vinculadas
Otros

En el ejercicio 2007 las compras mas significativas se referian a
sociedad TJ Agricultura por un total de 4.277 miles de euros,

c. Saldos al cierre

A cobrar:

Créditos a partes relacionadas corrientes (Nota 10)

Vinculadas

A pagar:

Deudas con partes relacionadas no corrientes {(Nota 20)

Asociadas

Deudas con partes relacionadas corrientes (Nota 20)

Vinculadas
Asociadas
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- 165
266 -

- 17

669 182

- 5.505
158 -
105 -

403 445

666 5.950

terrenos adguiridos la

2008 2007
10.207 3.206
10.207 3.206
- 830
2.290 -
56 652
2.346 1.482




Vi
/7

ALZA Real Estate, S.A.
CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
al 31 de diciembre de 2008
{importes en miles de euros)

Los saldos por cobrar y pagar con partes vinculadas corresponden principalmente a
Rodex Agrupada Comunicacion, S.L. por importe de 8,922 miles de euros, Tolus Capital,
S.L. por importe de 749 miles de euros y Arco 2000 Terrenos y Edificaciones, S.L. por
importe de 486 miles de euros.

Nota 31. Pasivos contingentes, Activos contingentes y Compromisos

31.1 Pasivos contingentes

Litigios

El Grupo tiene pasivos contingentes por litigios surgidos en el curse normal del negocio

de los que no se prevé que surjan pasivos significativos distintos de aquellos que ya
estan provisionados.

El Grupo mantiene un litigio para la recuperacion de anticipos entregados por un importe
7.000 miles de euros para la compra de un inmueble, cuyo contrato fue rescindido con
posterioridad, véase Nota 10.

Avales y garantias

Al 31 de diciembre de 2008 las sociedades del Grupo tenian prestados avales por un
importe total de 21.684 miles de euros (27.544 miles de euros en 2007). De este
importe, existe un total de 1,911 miles de euros correspondientes a avales financieros
(13.198 en 2007), siendo el resto de avales por exigencias en las actuaciones
comerciales del Grupo.

31.2 Activos contingentes

El Grupo mantiene 36.000 miles de euros en concepto de avales recibidos de terceros a
31 de diciembre de 2008, avales gue corresponden al compromiso de venta de terrenos
en el futuro, condicionados a una serie de requisitos administrativos que se han de
cumplir.

31.3 Compromisos

Al 31 de diciembre de 2008 existen compromisos de compras de inmuebles por un
importe total de 39.357 miles de euros (154.135 miles de euros al 31 de diciembre de

2007).

Al 31 de diciembre 2008, existen compromisos de ventas de inmuebles por un total de
38.674 miles de euros (74.854 miles de euros al 31 de diciembre de 2007).

Nota 32. Proceso de refinanciacién de 1a deuda

Desde septiembre de 2008, la Sociedad se encuentra inmersa en un proceso de
refinanciacién de su deuda financiera. En este sentido, la Sociedad esta firmando con
cada una de las entidades financieras las condiciones de la misma.

Esta refinanciacién consiste en la venta de determinados activos inmobiliarios a las
mismas, en la renegociacion de los términos principales de cada contrato de préstamo,
asi como en la adquisicion de financiacién adicional.

A diciembre de 2008 aproximadamente el 80% de la deuda existente al inicio del
proceso se encontraba refinanciada.
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Este proceso ha supuesto la reduccion del pool bancario en diez entidades, consiguiendo
por tanto otro objetivo del proceso de refinanciacién, concentrar Ila deuda en un menor
nimero de entidades financieras. El 75% de la deuda se ha concentrado en cuatro
entidades financieras, lo que facilita el desarrollo normal de la compafiia.

Los términos de cada nuevo contrato son distintos en funcién de la entidad financiera, no
obstante, los términos generales son los siguientes:

¢ Intereses:
» Devengo semestral (junio y diciembre).
» Carencia de pago de intereses hasta el 31 de diciembre de 2011.
» Tipo de interés aplicable para deuda refinanciada: Euribor 12 meses
+ 1,75%.
» Tipo de interés aplicable para financiacion adicional: Euribor 12
meses+2%.

+ Plazo de amortizacién 6 afios desde el 31/12/08:
» 2 afios y medio de carencia.
» 3 anos y medio de amortizacion creciente (2° semestre 2011: 3%;
2012: 15%; 2013: 30%; 2014: 52%).

En relacion con la formalizacion de estos créditos, la Sociedad ha incurrido en costes por
importe de 620 miles de euros que, de acuerdo a la normmativa contable, han de
considerarse directamente atribuibles a la formacién de dichos créditos.

Nota 33. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre la sociedad ha continuado con el proceso de refinanciacion de
su deuda.

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales el proceso se encuentra en
su fase final dado que se ha formalizado el 87% de la deuda existente al inicio del
proceso, quedando pendiente la firma del 13% con el resto de entidades, con las que
existe un elevado grado de avance de las negociaciones, esperandose que durante el
mes de mayo de 2009 se llegue al 100% de la refinanciacion.

El siguiente detalle presenta la evolucion de la deuda desde el clerre del ejercicio 2008 como
consecuencia del proceso de refinanciacion

31/03/2009 31/12/2008

Deudas con vencimiento superior a 133.713 105.859
12 meses.
Deudas con entidades de crédito. 121.316 93.144
L - 'ﬁ;gergdores por arrendamiento 12.397 12.715
Deudas con vencimiento inferior a 40.005 115.081
12 meses.
Deudas con entidades de crédito. 39.511 114.545
At_:reedores por arrendamiento 494 536
financiero.
Total 173.718 220.940
AMORTIZACION Y CANCELACION (47.222) (121.618)
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Nota 34. Negocios conjuntos

El Grupo tiene una serie de participaciones en un negecio conjunto, cuyas actividades
consisten en la promocidén y desarrollo de proyectos urbanisticos. El porcentaje de
participacion en el mismo asciende a:

Saociedad: 2008 2007
Construcciones de la Vega COVE S.L. 50% 50%

Los importes que se muestran a continuacion representaban la participacién del Grupo
en los activos y pasivos, y las ventas y resultados del negocio conjunto. Estos importes
se han incluido en el balance y la cuenta de resultados:

2008 2007
Activos:
Activos no corrientes 20.596 7.437
Activos corrientes 2.916 16.579
23.512 24.016
Pasivos:
Reservas 3.420 2.196
Pasivos no cormmientes 18.820 20.383
Pasivos corrientes 1.272 1.437
23.512 24.016
Ingresos 5.243 5.174
Gastos 4.115 3.153
Resultados después de impuestos 1.128 2.021

No hay pasivos contingentes correspondientes a la participacién del Grupo en el negocio
conjunto,

Nota 35. Medio ambiente

En las empresas cuya actividad es la promocién inmobiliaria llevando a cabo la ejecucion
de las obras fundamentalmente a través de contratistas quienes, en ultima instancia, son
los responsables del impacto medioambiental que pudiera tener la ejecucién de las
obras. En cualquier caso, la Sociedad supervisa, que una vez finalizadas las obras se

~ encuentren convenientemente retirados los escombros, material sobrante, etc. Todos los

gastos incurridos para devolver el solar sobre el que se ha construido, asi como su
entorno, en las condiciones adecuadas se consideran como mayor coste de la obra.

Dada la actividad desarrollada por la sociedad, durante el ejercicio 2008 no se han
requerido, ni realizado trabajos relacionados con la proteccion y mejora del medio
ambiente. Asimismo, la sociedad, al cierre del ejercicio 2008, no tiene contingencias
medioambientales, ni reclamaciones judiciales, ni ingresos y gastos por este concepto.
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Nota 36. Otra informacién
36.1 Namero medio de empleados

El personal medio del Grupo durante los ejercicios 2008 y 2007 ha sido el siguiente;

Namero
2008 2007
Categoria profesional Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Directivos 9 - 9 11 - 11
Técnicos 20 5 25 21 5 26
Titulados superiores 6 p. 8 4 2 6
Vendedores 2 7 9 1 11 12
Administrativos y otros 169 14 183 176 10 186
Total 206 28 234 213 28 241

36.2 Remuneracion a los miembros del Consejo de Administracién

Durante el ejercicio 2008 han sido devengados para el conjunto de los miembros del
Consejo de Administracion remuneraciones por un total de 1.000 miles de euros en
concepto de sueldos y salarios, y 38 miles de euros en concepto de dietas de asistencia
{de los cuales se encuentran pendientes de pago 618 miles de euros). En el ejercicio
2007 huba remuneraciones en concepto de sueldos y salarios por importe de 150 miles
de euros.

No existen obligaciones contenidas en materia de pensiones y seguros de vida, ni la
Sociedad tiene concedidos anticipos ni créditos respecto de los miembros del Consejo de
Administracién; de igual forma no tiene asumida por cuenta de ellos ninguna obligacion
a titulo de garantia.

36.3 Participaciones, cargos y funciones vy actividades de los
Administradores

Al 31 de diciembre de 2008 las participaciones que los administradores mantienen en el
capital de una sociedad con el mismo, analogo o complementario género de actividad al
que constituye el objeto social de ALZA Real Estate, S.A. ,y los cargos o las funciones
que en ella ejercen son las siguientes:

D Luis Lopez de Herrera - Oria mantiene indirectamente el 20% de participacién en la
'sociedad IVG IBERISCHE INMOBILIEN, S.L. en la que ostenta el cargo de Consejero.

/ D. José Manuel Arrojo Botija mantiene indirectamente el 33,3% de participacién en la
sociedad INMOBILIARIA YUDAROQ, S.A., en la que no ostenta cargo alguno.

37. Honorarios de auditores de cuentas
Los honorarios devengados por ios auditores de la Sociedad por servicios de auditoria
durante el ejercicio 2008 han ascendido a 129 miles de euros (150 miles de euros en

2007). Asimismo, respecto a otros servicios, la compafiia auditora del ejercicio 2008 ha
facturado 11 miles de euros, y en 2007 facturé un importe de 148 miles de euros.
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ALZA Real Estate, S.A.

E! presente documento comprensivo de los BALANCES DE SITUACION CONSOUDADOS, CUENTAS DE PERDIDAS
Y GANANCIAS CONSOLIDADAS, ESTADOS CONSOLIDADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO,
ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE CAJA y NOTAS A LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL
EJERCICIO 2008, correspondientes a los ejercicios 2008 y 2007 de la Sociedad ALZA Real Estate, S.A. y Sociedades
dependientes, se compone de 56 hojas impresas por una cara, referenciadas con la numeracién 1 a 56 , ambas
inclusive, habiendo estampado sus fimas los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia
adjunta firnada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2009

FIRMANTES FIRMA

Presidente:
Nombre

Consejero Delegado: ' / g '
Nombre L€ Alfonso Lépez/de’yérr

//‘— ..//"\)
Consejeros:

Nombre osé Manuel Arrojo 7tija

Nombre / Ana Isabel Alarcon Saiz

Secretario:

Nombre Emilic Salvador tullo
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ALZA Real Estate, S.A. y Sociedades dependientes

Informe de gestién consolidado del ejercicio 2008

1.- EVOLUCION RECIENTE DEL GRUPO

Una vez finalizado el proceso de redimensionamiento y reestructuracién del Grupo ALZA a
finales del ejercicio 2007, la actividad del Grupo se ha centrado durante el ejercicio 2008 en el
negocio propiamente dicho y en prepararse y tratar de blindarse ante la crisis del sector que se
ha producido desde mediados del 2007,

Aparte del desarrollo del negocio, se ha procedido a desinvertir de forma significativa, con el
objetivo basico de reduccion del endeudamiento bancario, y se ha iniciado durante el tercer
cuatrimestre del afio un proceso de negociacidn con las Entidades Financieras acreedoras del
Grupo, que se encuentra en su fase final.

La estructura de los ingresos

Tras la ampliacion de capital de diciembre de 2007, que supuso la integracién efectiva de la
sociedad T.). Construcciones, S.L. en ALZA, la composicion de los ingresos del Grupo quedd
estructurada de la siguiente forma:

Patrimonio en renta: ingresos derivados del alquiler del patrimonio en renta.

Promocidén inmobiliaria: Ejecucion de proyectos de promociones inmobiliarias en el sector
terciario y residencial asi como venta de patrimonio inmobiliario con reformas.

Construccién: La ejecucidn de proyectos de construccidén y obra civil tanto al servicio del
Grupo como para terceros.

Reserva de suelo: Adquisicion, parcelacion, urbanizacién y enajenacion de terrenos y solares.
Otros servicios: servicios de explotacion, de asesoramiento, etc.

Ingresos financieros: ingresos de caracter financiero por cobro de dividendos, intereses,
enajenacién de activos financieros etc.

2.- ACTIVIDAD DESARROLLADA EN EL EJERCICIO 2008

Las cifras mas significativas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada comparativas de
los ejercicios 2008 y 2007 son las siguientes:

PRINCIPALES MAGNITUDES ECONOMICAS GRUPO ALTA - CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

% sobre Ingresce % sobre Ingrescs

322008 20122007 Varacion % NN T8 M 22007
Ingresas & Exploaciin 151.751 97 388 55819% 100,00% 100,00%
(asfos de Cxplotacidn [143.058) (61 089) 134,26% -54,2T% -62,70%
Beneficio de exploteckin a602 8379 F00T% 570 IT.50%
Gasfos Financiarng Mefos (23.783) (12.2665) 93,66% -15,68% 1261%
ames do {18.101) 24,043 -182,81% 5,05% 2450%
Resultxio del sjercicio (22221 15,674 -248,10% -13,30% 18,595




El Beneficio de Explotacién ha pasado de 36,33 miliones de € a 8,7 millones de €, con una
disminucion del 76,07%, que basicamente estd compuesto por la venta de suelo y los ingresos
por promocion.

El Resultado Ordinaric antes de impuestos ha pasade de un beneficio de 24,04 millones a una
perdida de € a -15,1 millones de €, debido principalmente a las Provisiones por deterioro
dotadas en el ejercicio 2008 por importe de 35,5 millones de € y a los costes financieros, que
han pasado de 18,9 millones de € en el gjercicio 2007 a 24,5 millones de € en 2008.

La evolucién de los ingresos ordinarios y otros ingresos en €l ejercicio 2008 en comparacién con
el ejercicio anterior

Variacidn
Importes en miles de € 2008 2007 %
Promocién Inmobiliaria 85.970 44.220 94,41%
Reserva de Suelo 59.920 50.505 18,64%
Amrendamiento y otros 5.015 2.673 87,62%
Total 150.905 97.398 54,94%

Los ingresos en el segmento de Promocion Inmobiliaria han crecido un 94,41%, y el segmento
de Reserva y gestion de suelo un 18,64%. Arrendamiento y otros ha crecido un 87,62% Las
causas de estos crecimientos son principalmente la venta a Entidades Financieras de Suelo y
Promaciones finalizadas, cumpliendo el objetivo marcado de reduccion de deuda. En el
segmento de Arrendamiento y otros se debe al aumento de los ingresos por arrendamiento y el
aumento de produccién de proyectos de construccién para terceros.

En los graficos siguientes se indica el peso especifico de cada segmento respecto del total de
los ingresos del Grupo en los ejercicios 2008 y 2007, respectivamente:

INGRESOS POR SEGMENTOS 2008 INGRESOS POR SEGMENTOS 2007

Arrendamientoy otros
) Arrendamienic

yotroa
b Promagian

:
Rear va da Suelo P"""“m:;":“""’"a Inmabihara
0% R va de yr
Suslo

2%

Estructura de Finandacién

La situacion de endeudamiento financiero del Grupo ha mejorado sensiblemente como
consecuencia del importante esfuerzo realizado por el Grupo, lo que redundara en una mejora
de su situacion para afrontar los retos futuros. La situacion del endeudamiento bancario al 31
de diciembre de 2008, en comparacién con el ejercicio anterior es como sigue:
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Saldos al
31/12/2008 31/12/2007 Variacion
%
Deudas con vencimiento superior 105.859 135.839 -22,07%
a 12 meses.
Deudas con entidades de crédito. 93.144 116.028 -19,72%
Acreedores por arrendamiento 12.715 19.811 -35,82%
financiero.
Deudas con vencimiento inferior a 115.081 206.719 -44,33%
12 meses.
Deudas con entidades de crédito. 114.545 205.800 -44,34%
Acreedores por arrendamiento 536 919 -41,68%
financiero.
Total 220,940 342.558 -35,50%

Como se puede apreciar en el cuadro anterior, la reduccién de endeudamiento financiero ha
sido de 122 millones de €, produciendo una mejora sustancial de todos los ratios financieros.

3.- SITUACION FINANCIERA Y PATRIMONIAL

Las principales magnitudes de Endeudamiento financiero y no financiero a 31 de diciembre de
2008 y 2007 y sus correspondientes ratios se muestran en el cuadro siguiente:

A A
CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO 31/12/2008 31/12/2007
miles de €

Capital 108.977 108.977
Ganancias acumuladas y otras reservas 55.674 75.988
Patrimonio atribuido a la sociedad

dominante 164.651 184.965
Intereses minoritarios - 1.656
Patrimonio neto 164.651 186.621
Deudas con entidades de crédito 22.731 52.702
Pasivas por impuestos diferidos 58.126 56.165
Otras deudas no corrientes 13.362 14.672
Pasivos no corrientes 94.219 123.539
Deudas con entidades de crédito 198.209 289.856
Otras deudas corrientes 67.249 30.525
Pasivos corrientes 265.458 320.381
Activos financieros 4,625 6.472
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 9.319 3.815
Inversiones financieras temporales y

tesoreria 13.944 10.287
Deuda financiera bruta (corriente y no corriente) 220.940 342.558
Deuda financiera neta (corriente y no corriente) 206.996 332.271
Gasto financiero neto 23.793 12.286
Endeudamiento financ. Neto / Pasivo Total 39,48% 52,70%
Deuda financiera neta / EBITDA 4,58 8,94
EBITDA / Gastos financieros 1,8 3,02
Fondos propios / Deuda financiera total 1,3 0,56

3
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4.- EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

En lo que se refiere a previsiones estimadas del ejercicio 2009, ver Nota 3 de [a Memoria
Consolidada.

5.- INVESTIGACION Y DESARROLLO

No se han realizado durante el ejercicio 2008 inversiones significativas en Investigacion y
desarrollo, debido a las caracteristicas propias de la actividad de la Sociedad y su Grupo.

6.- ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

Tal como se indica en la Memoria Consolidada del ejercicio 2008, Durante el ejercicio 2008 la
filial TJ Construcciones, S.L. ha permutado 636.147 acciones propias a un precio de 4,5 € por
accidon por 159 participaciones de la sociedad del grupo Promocién y Desarrollo del Corredor,
S.L. (Proydeco). y un derecho de cobro sobre la misma por un importe de 654 miles de euros
Asimismo, ha procedido a la venta de 3.213 acciones al mismo precio. Resultado de dichas
operacion se ha registrado una pérdida por importe de 1.692 miles de euros.

La autocartera de la Sociedad dominante al cierre de ejercicio se compone de 640 acciones
valoradas en 3 miles de €.

7.- HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Ver Nota 33 de la Memoria Consolidada.

8.- INFORMACION EXIGIDA POR EL ARTICULO 116 BIS DE LA LEY DEL MERCADO DE
VALORES

De conformidad con lo establecido en el articulo 116 bis de la ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, introducide por la Ley 6/2007, de 12 de abril, a continuacion se presenta la
siguiente informacién legalmente exigida:

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

El capital social es de COQENTO OCHO MILLONES NOVECIENTOS SETENTA Y SIETE MIL
CUARENTA Y CINCO (108.977.045,00) EUROQOS, totalmente suscrito y desembolsado. Se
encuentra divididc en CIENTO OCHO MILLONES NOVECIENTOS SETENTA Y SIETE MIL
CUARENTA Y CINCO (108.977.045) acciones, representadas mediante anotaciones en cuenta,
de 1 Euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie.
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Todas las acciones confieren idénticos derechos politicos y econdmicos y las mismas
obligaciones, sin que existan acciones privilegiadas.

No existen valores emitidos que den lugar a su conversién en acciones de la Sociedad. Las
acciones de Alza Real Estate cotizan en la Bolsa de Valores de Barcelona.

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores.

No existen restricciones legales ni estatutarias a la transmisibilidad de las acciones
representativas del capital social.

c) Las partidpaciones significativas en el capital, directas o indirectas.

Los actionistas titulares de participaciones significativas en el capital social de ALZA Real Estate,
S. A., tanto directas como indirectas, superiores al 3% del capital social son los siguientes:

En porcentajes
Participadon Participacion
directa Indirecta
D. Tomas Alarcén Zamora y 45,10%
Diia. Juana Saiz Alarcon 39,35%
Dfia. Ana Isabel Alarcén Saiz 4,63%
Dfia. Maria Emilia Alarcon Saiz 4,63%
D. Luis Lopez de Herrera-Cria (*) 4,88 %
(*) A través de RODEX AGRUPADA COMUNICACION, S.L.
d) Cualquier restriccion al derecho de voto.
No existen,
e) Los pactos parasociales comunicados a la Sociedad.
No existen.
f) Las normas aplicables al nombramiento y sustituciéon de los miembros del

érgano de administracion y a la modificacion de los estatutos de la sociedad;

1. Nombramiento y sustitucion de los miembros del Consejo de Administracién.

Los procedimientos de nombramiento y sustitucién de los miembros del Consejo de
Administracién se regulan con detalle en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo.



El nombramiento de los Consejeros y la determinacion de su nimero corresponde a la Junta
General.

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los Consejeros se produjesen vacantes, el
Consejo podra designar por cooptacion entre los accionistas las personas que hayan de
ocuparlas hasta que se redna la siguiente Junta General de Accionistas.

Las propuestas de nombramiento y reeleccién de Consejeros que someta el Consejo de
Administracion a la consideracion de la Junta General y los nombramientos de Consejeros por
cooptacion deben recaer en personas que, ademas de cumplir los requisitos legales y
estatutarios que el cargo exige, gocen de reconocida honorabilidad, solvencia, competencia
técnica y experiencia.

El nombramiento y reeleccion de Consejeros se aprobara por el Consejo a propuesta de la
Comision de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los consejeros independientes, y
previo informe de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, en el caso de los restantes
consejeros, debiendo en todo caso la propuesta o informe de la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones adscribir el nuevo consejero dentro de una de las clases contempladas en el
Reglamento del Consejo.

En el procedimiento de designacién se toman en consideracion las condiciones, experiencia y
aptitudes, asi como el caracter ejecutivo o externo, independiente o dominical, del Consejero,

El Consejo de Administracion trata de que el conjunto de los Consejeros que lo compongan
represente un porcentaje relevante del capital social.

El Consejo de Administracién es el drgano competente para apreciar las causas de cese de los
Consejeros y de las de aceptacion de su dimision, previo informe de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones. Cuando ya sea por dimisién o por otro motivo, un consejero
cese en su cargo antes del término de su mandato, explicara las razones en una carta que
remitird a todos los miembros del Consejo.

2. Modificacion de los estatutos de la sociedad.

Las normas aplicables a la modificacion de los Estatutos Sociales son las establecidas en los
articulos 144 y siguientes de la Ley de Sociedades Andnimas, en los que se exige la aprobacion
por la Junta General de Accionistas con las mayorias previstas en el articulo 103 de la citada
Ley.

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

1.- Poderes

El Presidente del Consejo de Administracion dispone de unos poderes generales de gestion. El
Consejero Delegado tiene delegadas todas las facultades del Consejo, excepto las indelegables
por Ley o por lo establecido en el articulo 5.2 del Reglamento del Consejo de Administracién.



2.- Delegacién para emitir acciones:

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordd en fecha 14 de febrero
de 2008 autorizar al Consejo de Administracion, de acuerdo con 153.1.b de la Ley de
Sociedades Andnimas para acordar la ampliacidén de capital social vy sin previa consulta a la
junta general de accionistas, hasta un importe méximo de 54.480.000 euros en la oportunidad
y en la cuantia que ellos decidan, pudiendo ejercitar dicha facultad dentro del importe indicado
en una o varias veces decidiendo en cada caso su oportunidad o conveniencia asi como la
cuantia y condiciones que estime oportunos.

Con la finalidad de servir de cobertura al Plan de Opciones sobre Acciones acordado en dicha
Junta General, se acordd asimismo aumentar el capital social en 2.200.000 euros de valor
nominal cada una, con una prima de emisién de 2 euros por accion, a suscribir .por la entidad o
entidades financieras que designe el Consejo de Administracion de la Sociedad hasta su entrega
a los beneficiarios. Todos los accionistas de la sociedad propietarios de la totalidad del capital
social, han renunciado de forma expresa al ejercicio de su derecho de suscripcion preferente.

3.- Delegacion para emitir valores de renta fija convertibles en acciones:

La Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordd en fecha 14 de febrero
de 2008 delegar en el Consejo de Administracion, al amparo de lo dispuesto en el articulo 319
del Reglamento del Registro Mercantit y en el régimen general sobre emisién de obligaciones, y
aplicando por analogia lo previsto en los articulos 153.1 b) y 159.2 de la Ley de Sociedades
Andnimas, la facultad de emitir valores convertibles y/o canjeables en acciones de la Sociedad
€n una o en varias veces dentro del plazo maximo de cinco (5) afios sera de 54.480.000 euros,
0 su equivalente en cualquier otra divisa. Dicha facultad sdlo podra ser ejercitada en la medida
en que el Consejo, sumando el capital que aumente para atender la emisidén de valores
convertibles y los restantes aumentos de capital que hubiera acordado al amparo de
autorizaciones concedidas por la Junta, no exceda el limite autorizado en cada momento por la
Junta al amparo de lo dispuesto en el articulo 153.1 b) de la Ley de Sociedades Andnimas.

4.- Delegacion para recomprar acciones:

La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2007 acordé delegar en el Consejo
de Administracién, de conformidad con lo establecido en el articulo 75 de la Ley de Sociedades
Andnimas, la facultad de adquirir, bajo las modalidades que admita la Ley, acciones de Alza
Real Estate. El plazo para el ejercicio de la facultad delegada es de dieciocho meses.

La Junta General Bxtraordinaria de Accionistas de la Sociedad acordd en fecha 14 de febrero
de 2008 autorizar al Consejo de Administracién de la Sociedad para que, de conformidad con lo
establecido en el articulo 75 y concordantes de la Ley de Sociedades Anénimas y demas
nommativa aplicable, pueda llevar a cabo, directa o indirectamente, y en la medida que estime
que asi lo aconsejen las circunstancias, la adquisicidn derivativa de acciones de Alza Real
Estate, S.A.; la autorizacion se concedid para un periodo de 18 meses a contar desde el
momento de la toma del acuerdo.

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en
vigor, sean modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a
raiz de una oferta piblica de adquisicién, y sus efectos, excepto cuando su
divulgacién resulte seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcion no se
aplicard cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta
informacion;
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No existe acuerdo alguno que haya celebrado la Sociedad que entre en vigor, sea modificado o
concluya en caso de cambio de control de la Sociedad a raiz de una oferta publica de

adquisicidn.

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

Existen acuerdos de blindaje con los dos Consejeros ejecutivos de la Sociedad y un directivo. En
ambos casos la indemnizacion (nicamente seria aplicable en los supuestos de extincién por
iniciativa de la empresa. No procedera pago de indemnizacién alguna cuando la extincion del
contrato por decision de la empresa esté basada en el incumplimiento grave y culpable o
negligente de las obligacicnes profesionales del Consejero.
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ALZA Real Estate, S.A.
FORMULACION DEL INFORME DE GESTION CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2007

El presente documento comprensivo del Informe de Gestidn Consolidado, correspondiente al
ejercicio 2008 de la Sociedad ALZA Real Estate, S.A. y Sociedades dependientes, se compone
de 9 hojas impresas por una cara, referenciadas con la numeracidn 1 a 9, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2009

FIRMANTES FIRMA
Presidente: . SSSSE
Nombre \TM Alaréon Zamora

Consejero Delegado:

Nombre Luis /&ffonso [,9&2 }é)e/rera-Oria

Consejeros ‘

Nombre José Manyet-Arroio/Botiia |
Nombre " " Ana Isabel Alarcén Saiz

Secretario no consejero: i
Nombre Emilio Salvaggr Soutullo
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

A los efectos del Real Decreto 1.362/2007, de 19 de octubre (art.8.1b), los
Administradores de ALZA REAL ESTATE, S.A. abajo firmantes realizan la
siguiente declaracion de responsabilidad:

Que, hasta donde alcanza su conocimiento, las Cuentas Anuales del ejercicio
2008 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 del emisor y de las empresas comprendidas en la
consolidacion tomadas en su conjunto, y que el Informe de Gestion incluye el
andlisis fiel de la evolucion y los resultados empresariales y de la posicién del
emisor 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.

FIRMANTES FIRMA
Presidente: -
Nombre Tonés Alarcén Zamora

Consejero Delegado:

Nombre Luis,A’ifonstyl’:épez ¢é Herrora-Oria
Consejeros 7

Nombre " José Manuel Arrojo Botija
Nombre 47 Ana Isabel Alarcon Saiz





