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SOTOGRANDE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 201£

(Miles de Euros,

Notas de la Notas de la
ACTIVO Memoria 31.12.15 (*) | 31.12.14 (*9) PATRIMONIO NETO Y PASIVO Memoria 31.12.15 (*) | 31.12.14 (*9
ACTIVO NO CORRIENTE: 49.589 112.717 | PATRIMONIO NETO: Nota 12 32.794 112.513
Activo intangible Nota 5 1.823 1.841 | FONDOS PROPIOS-
Inmovilizado material Nota 6 29.832 30.331 | Capital social 26.948 26.948
Inversiones inmobiliarias Nota 7 1.760 2.015 | Prima de emisién 59.353 120.006
Inversiones financieras no corrientes- Nota 9.1 751 58.961 | Reservas de la Sociedad Dominante (18.016) (52.783)
Préstamos y cuentas a cobrar no disponibles para negociacién 555 58.765 | Reservas en sociedades consolidadas por integracion global (16.604) (4.163)
Otras inversiones financieras no corrientes 196 196 | Pérdidas consolidadas del ejercicio (19.100) 22.284
Activos por impuesto diferido Nota 15.5 15.423 19.569 | Patrimonio neto atribuible a accionistas de la Sociedad Dominante 32.581 112.292
Dividendo a cuenta - -
Intereses minoritarios 213 221
PASIVO NO CORRIENTE: 75.970 72.169
Subvenciones Nota 14 1.226 1.511
Provisiones no corrientes Nota 18 283 1.975
Pasivos financieros no corrientes- 71.882 65.963
Deudas con entidades de crédito Nota 13 2.784 3.663
Acreedores por arrendamientos financieros Nota 13 39 49
Otros pasivos financieros Nota 20 69.059 62.251
Pasivos por impuesto diferido Nota 15.7 2.579 2.720
PASIVO CORRIENTE: 16.668 16.784
Provisiones corrientes Nota 18 292 -
ACTIVO CORRIENTE: 75.843 88.749 | Pasivos financieros corrientes- 3.877 7.747
Existencias Nota 10.2 70.025 75.458 | Deudas con entidades de crédito Nota 13 1.750 876
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar- 3.203 3.275 | Acreedores por arrendamientos financieros Nota 13 24 71
Clientes por ventas y prestaciones de servicios Nota 11 2.430 2.787 | Otros pasivos financieros Nota 20 2.103 6.800
Administraciones Publicas deudoras Nota 15.1 724 487 | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar- 12.499 9.037
Otros deudores 49 1| Acreedores comerciales Nota 16.1 12.112 8.288
Otros activos financieros corrientes Nota 9.2 15 5.756 | Administraciones Publicas acreedoras Nota 15.1 353 695
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 2.600 4.260 | Otros acreedores Nota 16.1 34 54
TOTAL ACTIVO 125.432 201.466 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 125.432 201.466

(*) Saldos no auditados
(**) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativc

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015.




SOTOGRANDE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DEL RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2015

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Nota 2015 (*) 2014 (**)
Importe neto de la cifra de negocios Nota 19.1 26.308 24.419
Otros ingresos de explotacion 330 335
Variacion de existencias de productos terminados o en curso Nota 10 (5.587) (5.662)
Aprovisionamientos: Notas 19.2 (3.365) (1.045)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles 1.042 (191)
Consumo de mercaderias (2.093) (202)
Trabajos realizados por otras empresas (2.314) -
Deterioro de existencias - (652)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 84 -
Gastos de personal Nota 19.4 (9.010) (7.954)
Dotacion a la amortizacion Notas 5,6y 7 (3.064) (4.910)
Pérdidas netas por deterioro de activos (414) (12.900)
Resultado en la enajenacion de los activos no corrientes 4
Otros gastos de explotacion Nota 19.5 (18.228) (16.896)
Pérdidas, deterioro y variaciéon de provisiones por operaciones comerciales (548) (639)
Otros gastos de gestion corriente (17.680) (16.257)
Otros resultados Nota 19.6 947 -
Resultado de explotacién (11.999) (24.609)
Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion - (817)
Ingresos financieros Nota 19.3 2.047 223
Gastos financieros Nota 13 (4.275) (2.203)
Diferencias de cambio,neto 1 (4.655)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (22)
Deterioro y resultado por enajenacién de instrumentos financieros Nota 9 (735) 38.796
Resultado antes de impuestos de las actividades continuadas (14.961) 6.714
Impuesto sobre Sociedades Nota 15 (4.147) 15.591
Resultado del ejercicio (19.108) 22.305
Diferencias de conversion -
Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto -
Resultado integral total: (19.108) 22.305
Resultado del ejercicio atribuibles a-
Accionistas de la Sociedad Dominante (19.100) 22.284
Intereses minoritarios Nota 12.5 (8) (22)
Resultado integral atribuible a-
Accionistas de la Sociedad Dominante (19.100) 22.284
Intereses minoritarios Nota 12.5 (8) (21)
Resultado por accidén en euros (basicay diluida) (0,43) 0,50

(*) Saldos no auditados
(**) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado del resultado integral consolidado del ejercicio

2015.




SOTOGRANDE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DEL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2015

(Miles de Euros)

Notas de la
Memoria

Ejercicio 2015
*)

Ejercicio 2014
*9

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (1)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

Transferencias ala cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

TOTAL RESULTADO GLOBAL CONSOLIDADO
Atribuible a:

- Accionistas de la Sociedad Dominante
-Participaciones no dominantes

(19.108) 22.305
(19.108) 22.305
(19.100) 22.284

(8) (21)

(*) Saldos no auditados
(**) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015.




SOTOGRANDE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADOS DEL EJERCICIO 2015

(Miles de Euros)

Reservas de la Sociedad Reservas en Sociedades Resultado
Dominante Consolidadas por Diferencias Atribuible Total
Capial Prima de Reserva Otras Integracion Método de la de ala Sociedad Intereses Patrimonio
Social Emisién Legal Reservas Global Participacién Conversién Dominante Total Minoritarios Neto

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 26.948 120.006 5.026 33.701 (61.795) (25.010) (4.781) (8.868) 85.227 269 85.496
Beneficio integral total - - - - - - - 22.284 22.284 (21) 22.263
Distribucion de resultados - - - (19.150) 18.423 (8.141) - 8.868 - - -
Salidas del perimetro:

Donnafugata Resort, S.r.l. - - - (39.209) 39.209 - - - - (27) (27)

Capredo Investments GmbH y Sotocaribe, S.L. - - - (18.350) - 18.350 4.781 - 4.781 - 4.781
Combinaciones de negocios:
Integracion global Residencial Marlin, S.L.U. y Los Alcornoques de
Sotogrande, S.L.U. ) ) ) (14.801) ) 14.801 ) ) ) ) )
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 (**) 26.948 120.006 5.026 (57.809) (4.163) - - 22.284 112.292 221 112.513
Pérdida integral total - - - - - - - (19.100) (19.100) (8) (19.108)
Distribucién de resultados - - - 34.767 (12.483) - - (22.284) - - -
Operaciones con accionistas de la Sociedad Dominante

Distribucién de dividendos (véase Nota 12.2) - (60.653) - - - - - - (60.653) - (60.653)
Otros movimientos - - - - 42 - - - 42 - 42
SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 (*) 26.948 59.353 5.026 (23.042) (16.604) - - (19.100) 32.581 213 32.794

(*) Saldos no auditados
(**) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015.




SOTOGRANDE, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DEL EJERCICIO 2015
(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2015 (*) 2014 (**)

ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:
Resultado consolidado antes de impuestos (14.961) 6.714
Ajustes al resultado-
Amortizaciones de activos materiales e inmateriales Notas 5,6y 7 3.064 4.910
Deterioros de activos Notas 6y 10 (2.097) 12.900
Variacién de provisiones 941 639
Ganancias/Pérdidas por venta o deterioro de activos no corrientes - 4)
Ganancias/Pérdidas de entidades valoradas por el método de la participacion Nota 9 735 (38.796)
Ingresos financieros Nota 19.3 (2.047) (223)
Gastos financieros Nota 13 4.275 2.203
Diferencias de cambio, neto 1) 4.640
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros - 21
Imputacién subvenciones Nota 14 (330) -
Otras partidas no monetarias (947) -
Resultado ajustado (10.368) (6.996)
Variacion neta en los activos/pasivos-
(Aumento)/Disminucion de existencias Nota 10 5.851 5.906
(Aumento)/Disminucién de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar Nota 11 (2.132) 17.784
(Aumento)/Disminucién de otros activos corrientes 181 (1.975)
(Aumento)/Disminucion de acreedores comerciales y otras cuentas por pagar Nota 16 4.429 (4.951)
(Aumento)/Disminucién de otros activos corrientes - -
(Aumento)/Disminucién de otros pasivos corrientes (20) (8.492)
Impuestos sobre las ganancias cobrados (pagados) (44) -
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion (1.103) 1.276
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Inversiones-
Activos materiales e intangibles Notas 5y 6 (2.706) (285)
Inversiones financieras no corrientes (20) -

(2.726) (285)
Desinversiones-
Activos materiales e intangibles Nota 6 - 1.035
Inversiones financieras corrientes Nota 9 3.053 -

3.053 1.035
Total flujos de efectivo netos de las actividades de inversion 327 750
ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Intereses pagados por deudas 306 (2.052)
Intereses cobrados por inversiones 21 -
Variaciones en-
Minoritarios - (48)
Otros pasivos no corrientes 15 -
Deudas con entidades de crédito Nota 13 5) (804)
Arrendamientos financieros Nota 13 (57) (12)
Otros pasivos financieros (514) -
Dividendo a minoritarios (650) -
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacion (884) (2.916)
AUMENTO/DISMINUCION BRUTA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (1.660) (890)
EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO O EQUIVALENTE
EFECTO DE LAS VARIACIONES AL PERIMETRO DE CONSOLIDACION - -
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 4.260 5.150
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 2.600 4.260

(*) Saldos no auditados
(**) Se presentan, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 24 descritas en la memoria consolidada adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo

consolidado del ejercicio 2015.




1)

Sotogrande, S.A.y Sociedades Dependientes

Notas explicativas a los estados financieros consolidados del
ejercicio anual terminado
31 de diciembre de 2015

Actividad de la Sociedad Dominante

Sotogrande, S.A. (en adelante la “Sociedad Dominante”) se constituy6 el 19 de septiembre de 1962, figurando
inscrita en el Registro Mercantil de Cadiz, libro de Sociedades, tomo 129, folio 138, hoja nimero 573, inscripcion
22, El domicilio social se encuentra en San Roque, Cadiz.

El objeto social de la Sociedad Dominante de acuerdo con sus estatutos sociales es el siguiente:

1. La adquisicion, urbanizacion, construccion, promocion, comercializacion y explotacion de fincas rasticas o
urbanas y concesiones administrativas.

2. La adquisicion, administracion y enajenacion por cuenta propia de toda clase de titulos, derechos y valores
mobiliarios, con exclusion de aquellas actividades para cuya realizacion se exija por la normativa vigente el
cumplimiento de requisitos especiales que esta Sociedad no relna.

3. La explotacion de establecimientos relacionados con el sector de la hosteleria y la restauracion, asi como la
promocion, gestion y explotacion de actividades deportivas.

Dichas actividades podra desarrollarlas la Sociedad Dominante, total o parcialmente, de modo indirecto
mediante su participacion en otras sociedades de idéntico o analogo objeto social.

La Sociedad Dominante es cabecera de un grupo de sociedades dependientes que se dedican a las mismas
actividades y que constituyen, junto con Sotogrande, S.A., el Grupo Sotogrande (en adelante el “Grupo” — véase
Anexo I).

En la actualidad, la actividad inmobiliaria del Grupo se centra en la urbanizacion y venta por parcelas de una
finca sita en San Roque con una superficie original de 16 millones de metros cuadrados, de la cual se ha
desarrollado, aproximadamente, un 88% de la superficie total. Esta actividad se complementa con la explotacion
de negocios relacionados con la hosteleria y el ocio, entre los que destacan dos campos de golf, Alimenara de 27
hoyos y La Reserva de 18 hoyos y los hoteles de cuatro estrellas Almenara y Sotogrande y la actividad de
servicios de mantenimiento y gestion de aguas.

La principal operacion realizada en el ejercicio ha sido la siguiente:

- Constitucion y aportacion no dineraria de los activos netos asociados a la actividad hotelera del Hotel
Almenara y Hotel Sotogrande a las nuevas sociedades participadas integramente por la Sociedad
Dominante, que son Hotel Almenara, S.L.U. y Hotel del Tenis, S.L.U.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2014 se realizaron las siguientes operaciones significativas:
- Segregacion de las ramas de actividad de gestion de aguas y conservacion y prestacion de servicios de la
Marina de Sotogrande y consecuente constitucion de las sociedades dependientes beneficiarias, Aguas del

Valle del Guadiaro, S.L.U. y Conservacion de La Marina, S.L.U.

- Constitucion y aportacién no dineraria de los activos asociados a la actividad de explotacién del Puerto de
Sotogrande en favor de la sociedad dependiente Concesionaria Puerto y Marina de Sotogrande, S.A.U.

- Aportacion no dineraria de los activos asociados a la actividad inmobiliaria y a la actividad de golf e hipica
en favor de la sociedad dependiente Residencial Marlin, S.L.U.



2)

No obstante, las operaciones descritas anteriormente no tienen efecto en los presentes estados financieros
consolidados.

Transmision de la titularidad de la participacion de NH Hotel Group, S.A. en Sotogrande, S.A.
representativa del 96,997% a fondos participados por Cerberus Capital Management, L.P. y Orion Capital
Managers LLP.

El 14 de noviembre de 2014 la Sociedad Dominante, y hasta su entonces, accionista mayoritario, NH Hotel
Group, S.A. (en adelante “NH”) firmaron un acuerdo de venta con una sociedad conjunta, Sotogrande LuxCo,
S.a.r.l., constituida y financiada por fondos asesorados y gestionados por los grupos de capital privado Cerberus
Capital Management, L.P. y Orion Capital Managers LLP, que tiene por objeto la transmisién por NH del
96,997% del capital social de Sotogrande, S.A. y de los derechos de crédito por financiacion intragrupo
concedidos por NH a ésta. A su vez, y vinculado a esta operacion, la Sociedad Dominante transmitié6 a NH los
tres activos internacionales de Sotogrande (el complejo hotelero y turistico de Donnafugata en Sicilia, Italia, y los
desarrollos inmobiliarios de Cap Cana en Republica Dominicana y Sotocaribe en México, este Ultimo mediante el
ejercicio de las opciones de compra y venta cruzadas que han sido acordadas) y las resultas de determinadas
reclamaciones judiciales y extrajudiciales (véase nota 9.2).

Bases de presentaciéon de los estados financieros consolidados vy principios de consolidacién

2.1 Bases de presentacion de los estados financieros consolidados-

De acuerdo con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo del 19 de julio de
2002, todas las sociedades que se rijan por el Derecho de un estado miembro de la Unién Europea, y cuyos
titulos valores coticen en un mercado regulado de alguno de los Estados que la conforman, deberan
presentar sus cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios que se iniciaron a partir del 1
de enero de 2005 conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante, NIIF) que
hayan sido previamente adoptadas por la Unién Europea.

Los presentes estados financieros consolidados se presentan de acuerdo con la NIC 34 sobre Informacién
Financiera Intermedia, y han sido formulados por los Administradores de la Sociedad Dominante el 26 de
febrero de 2016, todo ello conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007. De acuerdo
con lo establecido por la NIC 34 la informacion financiera intermedia se prepara Unicamente con la intencién
de poner al dia el contenido de las Ultimas cuentas anuales consolidadas formuladas por el Grupo, poniendo
énfasis en las nuevas actividades, sucesos y circunstancias ocurridos durante el ejercicio y no duplicando la
informacion publicada previamente en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014. Por lo anterior,
para una adecuada comprension de la informacién que se incluye en estos estados financieros resumidos
consolidados, los mismos deben leerse conjuntamente con las cuentas anuales consolidadas del Grupo
correspondientes al ejercicio 2014.

Las politicas y métodos contables utilizados en la elaboracion de los presentes estados financieros
consolidados son las mismas que las aplicadas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014.

Los estados financieros consolidados del Grupo y las de las entidades que lo componen correspondientes al
ejercicio 2015 se encuentran pendientes de aprobacién por las respectivas Juntas Generales de Accionistas
0 Socios. No obstante, los administradores de la Sociedad Dominante estiman que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin cambios significativos.

Dado que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en la preparacion de los estados
financieros consolidados del Grupo del ejercicio 2015 pueden diferir de los utilizados por algunas sociedades
integradas en el mismo, en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes y reclasificaciones
necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios y para adecuarlos a las NIIF adoptadas por
la Union Europea.



2.1.1. Normas e interpretaciones efectivas en el presente ejercicio

En el presente ejercicio 2015 han entrado en vigor las siguientes normas, modificaciones de normas e
interpretaciones, que, en caso de resultar de aplicacion, han sido utilizadas por el Grupo en la elaboracion de

los estados financieros consolidados:

Nuevas Normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacion
Obligatoria
Ejercicios Iniciados
a Partir de

IFRIC 21 Gravamenes (publicada en mayo de
2013).

Interpretacion sobre cuando reconocer un pasivo por
tasas o gravamenes que son condicionales a la
participacion de la entidad en una actividad en una
fecha especificada.

17 de junio de 2014
*

Mejoras a las NIIF Ciclo 2011-2013 (publicadas
en diciembre de 2013)

Modificaciones menores de una serie de normas.

1 de enero de 2015
(**)

Modificaciones a la NIC 19 Contribuciones de
empleados a planes de prestacion definida
(publicada en noviembre 2013)

La modificacion se emite para facilitar la posibilidad de
deducir estas contribuciones del coste del servicio en el
mismo periodo en que se pagan si se cumplen ciertos
requisitos.

1 de febrero de 2015
(**)

Mejoras a las NIIF Ciclo 2010-2012 (publicadas
en diciembre de 2013)

Modificaciones menores de una serie de normas.

1 de febrero de 2015
(**)

(*) La Unién Europea endoso el IFRIC 21 (Boletin UE 14 de junio de 2014), modificando la fecha de entrada en vigor original
establecida por el IASB (1 de enero de 2014) por el 17 de junio de 2014.
(**) La fecha de entrada en vigor IASB de estas normas era a partir del 1 de julio de 2014.

El Grupo esta aplicando desde su entrada en vigor las normas e interpretaciones sefialadas, no habiendo
supuesto un cambio significativo en las politicas contables aplicadas por el Grupo.

2.1.2 Normas e interpretaciones emitidas no vigentes

A

la fecha de formulacion de estos estados financieros consolidados,

las siguientes normas e

interpretaciones habian sido publicadas por el IASB pero no habian entrado en vigor, bien porque su fecha
de efectividad es posterior a la fecha de los estados financieros consolidados, o bien porque no han sido

endosadas por la Unidén Europea:

Nuevas Normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacion
Obligatoria
Ejercicios Iniciados
a Partir de

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Modificacién de la NIC 16 y NIC 38 Métodos
aceptables de depreciacion y amortizacion
(publicada en mayo de 2014)

La modificacién se emite para facilitar la posibilidad de
deducir estas contribuciones del coste del servicio en el
mismo periodo en que se pagan si se cumplen ciertos
requisitos.

1 de enero de 2016

Modificacion a la NIIF 11 Contabilizacion de las
adquisiciones de participaciones en operaciones
conjuntas (publicada en mayo de 2014)

Especifica la forma de contabilizar la adquisicién de
una participacién en una operacién conjunta cuya
actividad constituye un negocio.

1 de enero de 2016

Modificacién a la NIC 16 y NIC 41: Plantas
productoras (publicada en junio de 2014)

Las plantas productoras pasaran a llevarse a coste, en
lugar de a valor razonable.

1 de enero de 2016

Modificacién a la NIC 27 Método de puesta en
equivalencia en Estados Financieros Separados
(publicada en agosto de 2014)

Se permitira la puesta en equivalencia en los estados
financieros individuales de un inversor.

1 de enero de 2016

Modificaciones NIC 1: |Iniciativa desgloses
(Diciembre 2014)

Diversas aclaraciones en relacion con los desgloses
(materialidad, agregacién, orden de las notas, etc.).

1 de enero de 2016




No aprobadas todavia para su uso en la Unién Europea

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con
clientes (publicada en mayo de 2014)

Nueva norma de reconocimiento de ingresos (Sustituye
a la NIC 11, NIC 18, IFRIC 13, IFRIC 15, IFRIC 18 y
SIC-31).

1 de enero de 2018
*

NIIF 9 Instrumentos financieros (Ultima fase
publicada en julio de 2014)

Sustituye a los requisitos de clasificacion, valoracion,
reconocimiento y baja en cuentas de activos y pasivos
financieros, la contabilidad de coberturas y deterioro de
NIC 39.

1 de enero de 2018

NIIF 16 Arrendamientos (publicada en enero de
2016)

Nueva norma de arrendamientos que sustituye a NIC
17. Los arrendatarios incluirdn  todos los
arrendamientos en balance como si fueran compras
financiadas.

1 de enero de 2019

Modificaciones NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28:
Sociedades de Inversion (Diciembre 2014)

Clarificaciones sobre la excepcion de consolidacion de
las sociedades de inversién

1 de enero de 2016

Modificacion NIIF 10 y NIC 28 Venta o
aportacion de activos entre un inversor y su
asociada/negocio  conjunto  (publicada en
septiembre de 2014)

Clarificacion en relacion al resultado de estas
operaciones si se trata de negocios o de activos.

Sin fecha definida

(*)EI IASB ha emitido en mayo de 2015 una propuesta para diferir la entrada en vigor de la NIIF 15 por un afio, al 1 de enero
de 2018. En su reunion del 22 de julio de 2015 aprobé definitivamente esta propuesta.

El Grupo no ha considerado la aplicacion anticipada de las normas e interpretaciones antes detalladas y, en
cualquier caso, su aplicacion sera objeto de consideracion por parte del Grupo una vez aprobadas, en su
caso, por la Unién Europea.

En cualquier caso, los Administradores de la Sociedad Dominante estan evaluando los potenciales impactos
de la aplicacion futura de estas normas.

2.2 Moneda de presentacién-

Los presentes estados financieros consolidados se presentan en euros. Las operaciones en moneda
extranjera se registran de conformidad con los criterios descritos en la Nota 3.9.

2.3 Informacién referida al ejercicio 2014-

Conforme a lo exigido por la NIC 1, la informacién contenida en estas notas explicativas a los estados
financieros consolidados referida al ejercicio 2014 se presenta a efectos comparativos con la informacion
relativa al ejercicio 2015 y, por consiguiente, no constituye por si misma los estados financieros consolidados
del Grupo del ejercicio 2014.

2.4 Importancia relativa-

Al determinar la informacién a desglosar en las Notas sobre las diferentes partidas de los estados financieros
consolidados u otros asuntos, el Grupo ha tenido en cuenta la importancia relativa en relacion con los
presentes estados financieros consolidados del ejercicio 2015.

2.5 Responsabilidad de la informacion, estimaciones realizadas y fuentes de incertidumbre-

La informacién contenida en estos estados financieros consolidados es los

administradores de la Sociedad Dominante.

responsabilidad de

En los estados financieros consolidados del Grupo se han utilizado estimaciones realizadas por la Direccion
del Grupo y de las entidades consolidadas (ratificadas posteriormente por sus administradores) para
cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Bésicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. (véanse Notas 3.3, 3.8)

- Lavida util de los activos materiales, intangibles e inversiones inmobiliarias. (véanse Notas 3.1, 3.2 y 3.5)



- El valor razonable de determinados activos. (véase Nota 3.6.1)
- El calculo de provisiones y evaluacion de contingencias. (véase Nota 3.16)

- Larecuperacion de activos por impuesto diferido (véase Nota 3.13)

Estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacion disponible sobre los hechos analizados.
No obstante, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas, lo
gue se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8.

2.6 Cambios en la composicion del Grupo-

En la Nota 2.5 y el Anexo | de las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014 se facilita informacion relevante sobre las sociedades del Grupo que
fueron consolidadas a dicha fecha.

Durante el ejercicio se han producido las siguientes variaciones en el perimetro de consolidacion:

- Entradas al perimetro de consolidacion:

Constitucion Hotel Alimenara S.L.U. y Hotel del Tenis S.L.U.

Con fecha 26 de noviembre de 2015 se han constituido las sociedades Hotel Almenara S.L.U. y
Hotel del Tenis S.L.U. a través de la aportacion dineraria de 3 miles euros para cada sociedad,
desembolsados integramente por su socio Unico, Sotogrande, S.A. Posteriormente, con fecha 14 de
diciembre de 2015 el Consejo de Administraciéon de Sotogrande, S.A. ha aprobado la aportacion no
dineraria por parte de la Sociedad Dominante, en favor de sus filiales integramente participadas, de
los activos netos afectos a la actividad hotelera del Hotel Almenara con un valor de 8.341 miles de
euros y Hotel Sotogrande con un valor de 2.160 miles de euros.

A fecha de formulacion de los presentas estados financieros consolidados la aportacion no dineraria
de activos descrita en los parrafos anteriores se encuentra pendiente de inscripcion en el Registro
Mercantil.

3) Normas de valoracién

Las principales normas de valoracion, principios y politicas contables aplicados por el Grupo en la elaboracion
de estos estados financieros consolidados de acuerdo con las establecidas por las Normas Internacionales de
Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE), asi como las interpretaciones en vigor en el
momento de formular los presentes estados financieros consolidados, han sido los siguientes:

3.1 Activo intangible-

Se consideran activos intangibles aquellos activos no materiales y especificamente identificables, que han
sido adquiridos a terceros o han sido desarrollados por el Grupo. Sélo se reconocen contablemente aquellos
cuyo coste puede estimarse de manera objetiva y de los que se espera obtener en el futuro beneficios
econémicos.

Se consideran de “vida util indefinida” aquellos activos para los que se concluye que contribuiran
indefinidamente a la generacion de beneficios. El resto de los activos intangibles se consideran de “vida util
definida”.

Los activos intangibles de vida util indefinida no se amortizan, por lo que son sometidos al “test de deterioro”
al menos una vez al afio.
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Los activos intangibles con vida util definida se amortizan siguiendo el método lineal, aplicando porcentajes
de amortizacién anual calculados en funcién de los afios de vida Util estimada de los respectivos bienes.

En el epigrafe “Activos intangibles” se recogen, fundamentalmente, los siguientes conceptos:

1. Las concesiones administrativas, que se contabilizan por el canon pagado como contraprestacion para la
adquisicion del derecho de explotacion de la red de suministro de agua potable, saneamiento y
depuracion de aguas residuales de la urbanizacion Sotogrande. Dicho importe se imputa al estado del
resultado integral consolidado linealmente durante el periodo de duracién de la concesién (50 afios).

2. Las aplicaciones informéticas, que figuran valoradas por su precio de adquisiciébn y se amortizan
linealmente en cinco afios.

3.2 Inmovilizado material-

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisicion. Posteriormente, se valora a su
coste minorado por la correspondiente amortizacion acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro
gue haya experimentado conforme, al criterio mencionado en la Nota 3.3.

Con motivo de la transicién a las NIIF, el Grupo revaloriz6 en base a tasaciones de un experto independiente
determinados terrenos pertenecientes a varias sociedades del Grupo, por un importe total de 9.932 miles de
euros. El coste revalorizado de dichos terrenos se considerd como coste de referencia en la transicion a las
NIIF, siguiendo el Grupo el criterio de no revalorizar posteriormente ninguno de los bienes del inmovilizado
material en los posteriores cierres contables. Al 31 de diciembre de 2015 dicha revalorizacion se encuentra
integramente deteriorada de acuerdo a los criterios descritos en la Nota 3.3.

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

Los gastos de conservacion y mantenimiento se cargan al estado del resultado integral consolidado del
ejercicio en que se incurren.

El Grupo amortiza su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el coste de los activos
entre los afios de vida Util estimada, segun el siguiente detalle:

Afios de

Vida Util

Estimada
Construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 18
Mobiliario y equipo de oficina 10
Elementos de transporte 5

3.3 Deterioro de valor de los activos materiales e intangibles, excluyendo el fondo de comercio, y
existencias-

En cada ejercicio, el Grupo evalla la posible existencia de pérdidas de valor que obliguen a reducir los
importes en libros de sus activos materiales e intangibles. Se considera que existe una pérdida de valor
cuando el valor recuperable es inferior al valor contable.

El importe recuperable se determina como el mayor entre el valor neto de venta y el valor de uso. El valor de
uso se calcula a partir de los flujos futuros de efectivo estimados, descontados a un tipo antes de impuestos
que refleja la valoracion actual del mercado con respecto al valor del dinero y los riesgos especificos
asociados al activo.
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El importe recuperable en el ejercicio 2015 se ha calculado en base a valoraciones realizadas por terceros
independientes que determina el valor de mercado de sus principales activos ubicados en Espafia.

Si se estima que el importe recuperable de un activo es inferior a su importe en libros, éste lltimo se reduce
a su importe recuperable reconociendo el saneamiento correspondiente a través del estado del resultado
integral consolidado.

Si una pérdida por deterioro revierte posteriormente, el importe en libros del activo se incrementa hasta el
limite del valor original por el que dicho activo estuviera registrado con anterioridad al reconocimiento de
dicha pérdida de valor.

3.4 Arrendamientos-

El Grupo, en general, clasifica todos los arrendamientos como operativos. Sélo se clasifican como
arrendamientos financieros aquellos que transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la
propiedad al arrendatario y en los que, ademas, éste tiene la opcion de adquisicion del bien al finalizar el
contrato en condiciones que pueden considerarse claramente mas ventajosas que las de mercado.

Arrendamientos operativos

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

Cuando el Grupo actiia como arrendador, reconoce los ingresos procedentes de arrendamientos operativos
de forma lineal, de acuerdo con los términos pactados en los contratos suscritos. Cuando el Grupo actia
como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan linealmente al estado del resultado integral
consolidado.

Al 31 de diciembre de 2015 el Grupo no tiene suscrito ningin contrato de arrendamiento plurianual
significativo.

Arrendamientos financieros

El Grupo reconoce los arrendamientos financieros como activos y pasivos en el estado de situacion
financiera consolidado, al inicio del arrendamiento, al valor de mercado del activo arrendado o al valor actual
de las cuotas de arrendamiento minimas, si éste Ultimo fuera menor. Para calcular el valor actual de las
cuotas de arrendamiento se utiliza el tipo de interés del contrato.

El coste de los activos adquiridos mediante contratos de arrendamiento financiero se presenta en el estado
de situacion financiera consolidado, segun la naturaleza del bien objeto del contrato.

Los gastos financieros se distribuyen durante el periodo de arrendamiento de acuerdo con un criterio
financiero.

3.5 Inversiones inmobiliarias-

El epigrafe “Inversiones inmobiliarias” del estado de situacion financiera consolidado adjunto recoge los
valores de los terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen, bien para explotarlos en régimen
de alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta.

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente a su coste de adquisicion. Las construcciones se
valoran segun el coste de las correspondientes certificaciones de obra ejecutada mas los gastos relativos al
proyecto (direccién de obra, tasas, honorarios de arquitecto, etc.) y se amortizan linealmente en funcion de
su vida util, que es la misma que la utilizada en el inmovilizado material para elementos similares.
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Los gastos por intereses imputables a estas inversiones se activan durante el periodo de construccion hasta
el momento en que estan preparados para la venta y se consideran mayor coste de la inversién. En el caso
de obtener ingresos financieros por inversiones temporales de excedentes, dichos ingresos minoran el coste
de la inversion.

Asimismo, se reconocen pérdidas por deterioro que hayan experimentado conforme al criterio mencionado
en la Nota 3.3.

Se reconocen los ingresos y resultados con ocasion de la venta de los bienes y su escrituracion a los
compradores, que es el momento en que se trasfieren los derechos y obligaciones inherentes a los mismos.
Los ingresos procedentes de alquileres se imputan a resultados aplicando un criterio de devengo.

Para el reconocimiento de gastos en los alquileres se aplica un criterio de devengo, cargando a resultados
todos los gastos de mantenimiento, gestion y depreciacion de los bienes alquilados.

El Grupo determina periddicamente el valor razonable de sus inversiones inmobiliarias, tomando como
valores de referencia las tasaciones realizadas por expertos independientes.

3.6 Instrumentos financieros-
3.6.1 Activos financieros

Los activos financieros se reconocen en el estado de situacion financiera consolidado cuando se lleva a cabo
su adquisicion, registrdndose inicialmente a su valor razonable. Los activos financieros mantenidos por las
sociedades del Grupo se clasifican, principalmente, como “Préstamos y cuentas por cobrar” generados por la
propia empresa: activos financieros originados por las sociedades a cambio de entregas de efectivo o del
suministro de bienes o servicios.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha dada el importe por el que podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes informadas en la materia, que actuasen libre y
prudentemente y en condiciones de independencia mutua.

Los préstamos y cuentas por cobrar originados por el Grupo se valoran a su coste amortizado reconociendo
en el estado del resultado integral consolidado los intereses devengados en funcién de su tipo de interés
efectivo. Por coste amortizado se entiende el coste inicial menos los cobros o amortizaciones del principal,
teniendo en cuenta potenciales reducciones por deterioro o impago.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y otras cuentas a
cobrar, el criterio general utilizado por el Grupo para calcular las correspondientes correcciones valorativas,
si las hubiera, consiste en provisionar todos aquellos saldos vencidos a mas de 180 dias.

3.6.2 Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

En este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado se registra el efectivo en caja, depdsitos a la
vista y otras inversiones a corto plazo de alta liquidez que son rapidamente realizables en caja y que no
tienen riesgos de cambio en su valor.

3.6.3 Pasivos financieros
Los pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo se clasifican como:

1. Préstamos bancarios y otros préstamos: los préstamos obtenidos de entidades bancarias y otras
sociedades prestamistas se registran por el importe recibido, neto de los costes incurridos en la
transaccion. Posteriormente, se valoran al coste amortizado. Los gastos financieros se contabilizan segun
el criterio del devengo en el estado del resultado integral consolidado utilizando el método del interés
efectivo y se afiaden al importe en libros del pasivo en la medida en que no se liquidan en el periodo en
gue se producen.
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2. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar: las cuentas a pagar originadas por operaciones de
trafico se registran inicialmente a valor razonable y, posteriormente, son valorados a coste amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

3.6.4 Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa la participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido neto de los gastos de emision.

3.7 Técnicas de valoracion e hipétesis aplicables para la medicién del valor razonable-
Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma:

- Los valores razonables de activos y pasivos financieros con términos y condiciones estandar y que se
negocian en los mercados activos y liquidos se determinaran con referencia a los precios cotizados en el
mercado.

- El valor razonable de otros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos
derivados) se determinan de acuerdo con los modelos de valoracion generalmente aceptados sobre la
base de descuento de flujos de caja.

- Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés se utiliza el descuento de
los flujos de caja en base a los implicitos determinados por la curva de tipos de interés segun las
condiciones del mercado.

Los instrumentos financieros valorados con posterioridad a su reconocimiento inicial a valor razonable, se
agrupan en niveles 1 a 3 basados en el grado en que el valor razonable es observable.

- Nivel 1: son aquellos referenciados a precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

- Nivel 2: son aquellos referenciados a otros inputs (que no sean los precios cotizados incluidos en el nivel
1) observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
derivados de los precios).

- Nivel 3: son los referenciados a técnicas de valoracion, que incluyen inputs para el activo o pasivo que no
se basan en datos de mercado observables (inputs no observables).

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el Grupo no tenia ni activos ni pasivos financieros a valor razonable.
3.8 Existencias-

Los criterios seguidos para la valoraciéon de los distintos elementos que componen las existencias son los
siguientes:

Actividad inmobiliaria

La totalidad de los costes incurridos se identifican por zonas y productos con objeto de determinar el coste
de cada elemento en el momento de su venta.

Este método permite asignar al coste de la venta una parte proporcional del valor total del terreno y de los
costes de urbanizacién, en funcion del porcentaje que sobre los metros totales disponibles para la venta en
cada zona representan los metros vendidos.

14



La totalidad de los terrenos y solares destinados a la venta se clasifican dentro del activo circulante aunque,
en su caso, su periodo de construccion y venta supere el afio.

1. Terrenos y solares: Se valoran a precio de coste o valor de mercado, el menor. El coste antes citado
incluye el coste de adquisicion de los terrenos que incluye los gastos legales de escrituracion, registro e
impuestos no directamente recuperables de la Hacienda Publica, los costes de urbanizacion y proyectos
técnicos. Considerando las especiales caracteristicas de la actividad de la Sociedad Dominante
(posteriormente de Residencial Marlin, S.L.U.) (urbanizacion y venta de una finca de, aproximadamente,
16 millones de metros cuadrados a lo largo de un periodo aproximado de 50 afios), el valor de los
terrenos urbanizados incluye los gastos de personal y generales del departamento técnico incurridos en
relacion con el desarrollo y disefio de los diferentes proyectos. Durante el ejercicio 2015 los gastos
directamente imputables a dichos proyectos ascendieron a 54 miles de euros (9 miles de euros durante el
ejercicio 2014).

2. Edificios en construccion y construidos: Se valoran a su precio de coste, que incluye la parte proporcional
correspondiente de los costes de terrenos e infraestructuras y los directamente incurridos en relacion con
las diferentes promociones (proyectos, licencias de obras, certificaciones de obra, gastos legales de
declaracion de obra nueva, inscripcion registral, etc.). El Grupo tiene en cuenta el valor de mercado vy el
plazo de materializacién de las ventas de sus productos terminados, realizando los ajustes valorativos
necesarios cuando éstos se precisan.

El valor en libros de las existencias se corrige mediante la correspondiente provision por deterioro para
adecuar el citado valor en libros al valor de mercado, basado en las valoraciones obtenidas por el experto
independiente, cuando el valor de mercado ha sido inferior al valor en libros previo (véase Nota 3.3).

Actividad de hosteleria
Las existencias de restauracion se valoran a su coste de adquisicién o al valor neto de realizacién, el menor.
3.9 Transacciones y saldos en moneda extranjera-

La moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del
euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran segun los tipos de cambio vigentes
en la fecha en la que se realizan las operaciones.

Al 31 de diciembre de 2015 todas las sociedades del Grupo son espafiolas.

3.10 Clasificacién de activos financieros y deudas entre corrientes y no
corrientes-

En los estados de situacion financiera consolidados se presentan los activos y pasivos corrientes de acuerdo
con el curso normal de la explotacién de la empresa.

3.11 Ingresos y gastos-

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

Concretamente, 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,
deducidos descuentos e impuestos.

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

15



De acuerdo con la NIC 18, el Grupo sigue el criterio de registrar contablemente las ventas de inmuebles y
consecuentemente, el beneficio de las mismas, en el momento en que se han transferido al comprador los
riesgos y ventajas significativas de los mismos y éste ha adquirido el control efectivo de la propiedad.

Por regla general y siguiendo el principio de correlacién de ingresos y gastos, las comisiones del personal de
ventas y otros de caracter general (comerciales, publicidad, etc.) no imputables especificamente a las
promociones, aunque inequivocamente relacionados con las mismas, incurridos desde el inicio de las
promociones hasta el momento del registro contable de las ventas, se contabilizan en el epigrafe “Otros
activos corrientes” del activo del estado de situacion financiera consolidado para su imputacion a gastos en
el momento del registro contable de las ventas, siempre que al cierre de cada ejercicio el margen derivado
de los contratos de venta suscritos pendiente de contabilizar supere el importe de los gastos.

Las cuotas de entrada asociadas a los derechos de juego que se venden por un plazo de 99 afios para el
Campo de Golf de La Reserva se contabilizan como ingreso del ejercicio en que se produce la incorporacion
al Club de Golf.

3.12 Subvenciones oficiales-
Para la contabilizacion de las subvenciones recibidas, el Grupo sigue los siguientes criterios:

1. Las subvenciones de capital no reintegrables (relacionadas con activos) se valoran por el importe
concedido, registrandose como ingresos diferidos e imputandose a resultados en proporcion a la
depreciacion experimentada durante el ejercicio por los activos financiados por dichas subvenciones.

2. Las subvenciones de explotacion se registran como ingreso en el momento de su devengo.

Las subvenciones de capital registradas por el Grupo recogen el importe de las subvenciones recibidas para
la construcciéon de hoteles y campos de golf en Sotogrande, las cuales se van imputando a ingresos en
proporcion a la depreciacion de los activos financiados por dichas subvenciones.

Al 31 de diciembre de 2015 los administradores de la Sociedad Dominante consideran que cumplen con
todos los requisitos estipulados en dichas subvenciones, por lo que consideran las mismas como no
reintegrables.

3.13 Impuesto sobre Beneficios-

La Sociedad liquida el Impuesto sobre Sociedades en régimen consolidado con las sociedades del Grupo
“Sotogrande, S.A. y Sociedades Dependientes” participadas por la matriz en al menos el 75% de su capital
(Véase Nota 15).

El gasto por Impuesto sobre Beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente que
resulta de la aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de aplicar las
deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por impuesto
anticipado y diferido.

Tanto el gasto (0 en su caso el ingreso) por impuesto corriente como por impuesto diferido se registra en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio. No obstante, se reconoce en el otro resultado
global o en el patrimonio neto el efecto impositivo relacionado con partidas que se registraron directamente
en el otro resultado global o en el patrimonio neto.

Los activos y pasivos por impuesto anticipado y diferido incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los
importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas
pendientes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos
importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al
gue se espera recuperarlos o liquidarlos.
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Se reconocen pasivos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles, salvo para
aquellas en las que la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio, del
fondo de comercio cuya amortizacion no es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial de otros
activos y pasivos en operaciones que no afecten ni al resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuesto diferido, identificados con diferencias temporarias sélo se reconocen
en el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas van a tener en el futuro suficientes
ganancias fiscales para poder hacerlos efectivos y no procedan del reconocimiento inicial de otros activos y
pasivos en una operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable. El resto de activos por
impuesto diferido (bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar) solamente se
reconocen en el caso de que se considere probable que las sociedades consolidadas vayan a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos.

Asimismo, a nivel consolidado se consideran también las diferencias que puedan existir entre el valor
consolidado de una participada y su base fiscal. En general, estas diferencias surgen de los resultados
acumulados generados desde la fecha de adquisicion de la participada, de deducciones fiscales asociadas a
la inversion y de la diferencia de conversion, en el caso de las participadas con moneda funcional distinta del
euro. Se reconocen los activos y pasivos por impuesto diferido originados por estas diferencias salvo que, en
el caso de diferencias imponibles, la inversora pueda controlar el momento de reversion de la diferencia y en
el caso de las diferencias deducibles, si se espera que dicha diferencia revierta en un futuro previsible y sea
probable que la empresa disponga de ganancias fiscales futuras en cuantia suficiente.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los activos y pasivos por impuesto diferido registrados con
objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los andlisis realizados.

3.14 Compromisos con el personal-

Los convenios de hosteleria aplicables al Grupo en Espafia obligan al pago de un nimero determinado de
mensualidades a aquellos empleados que al cesar en la empresa por jubilacién o incapacidad laboral
permanente tengan una determinada antigliedad.

El Grupo estima que los pasivos devengados por estos conceptos asi como aquellos derivados de la
materializacion de contingencias con ellos relacionados no serian significativos respecto al conjunto de los
estados financieros consolidados.

3.15 Indemnizaciones por despido-

De acuerdo con la reglamentacion laboral vigente y ciertos contratos laborales, la Sociedad esta obligada
al pago de indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda su
relacion laboral. A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad ha registrado una provision de 125 miles de euros
por este concepto dentro del epigrafe “Provisiones a corto plazo” del pasivo corriente del estado de
situacion financiera consolidado adjunto (véase Nota 18) (250 miles de euros registrados en el epigrafe
“Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - Personal” al 31 de diciembre de 2014).

3.16 Provisiones y contingencias-
A la fecha de formulacion de los estados financieros consolidados, el Grupo diferencia entre:

- Provisiones, entendidas como aquellos saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la
fecha de balance surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse
perjuicios patrimoniales para el Grupo, que si bien son concretos en cuanto a su naturaleza son
indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de su cancelacion o realizacion.

- Pasivos contingentes, entendidos como obligaciones posibles surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, cuya materializacion esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos
futuros independientes de la voluntad de las entidades consolidadas.
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Los estados financieros consolidados recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima
probable que se tenga que atender la obligaciéon. Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados
financieros consolidados, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria consolidada, en
la medida en que no sean considerados como remotos.

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

Las provisiones para costes de garantias, especialmente los gastos de postventa, otros costes y la garantia
decenal establecida en la regulacion espafiola para empresas inmobiliarias, se reconocen en la fecha de la
venta de los productos pertinentes, segin la mejor estimacion del gasto realizada por los administradores y
necesaria para liquidar el pasivo del Grupo.

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

3.17 Politica medioambiental-

Las inversiones derivadas de actividades medioambientales son valoradas a su coste de adquisiciéon y
activadas como mayor coste del inmovilizado o de existencias en el ejercicio en el que se incurren, siguiendo
los criterios descritos en las Notas 3.2y 3.8.

Los gastos derivados de la protecciéon y mejora del medio ambiente se imputan a resultados en el ejercicio
en que se incurren, con independencia del momento en el que se produzca la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.

Las provisiones relativas a responsabilidades probables o ciertas, litigios en curso e indemnizaciones u
obligaciones pendientes de cuantia indeterminada de naturaleza medioambiental, no cubiertas por las
pélizas de seguros suscritas, se constituyen en el momento del nacimiento de la responsabilidad o de la
obligacion que determina la indemnizacion o pago.

3.18 Combinaciones de negocios-

Las combinaciones de negocios por las cuales el Grupo adquiere el control de una entidad se contabilizan
por el método del coste de adquisicion, calculandose el fondo de comercio como la diferencia entre la suma
de la contraprestacion transferida, los intereses minoritarios y el valor razonable de cualquier participacion
previa en la adquirida menos los activos netos identificables de la adquirida medidos a valor razonable.

En el caso de que la diferencia entre estos conceptos sea negativa, se registra un ingreso en el estado del
resultado integral consolidado.

3.19 Estado de flujos de efectivo consolidado-

En los estados de flujos de efectivo consolidados, preparados de acuerdo con el método indirecto, se utilizan
los siguientes términos en los siguientes sentidos:

1. Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes; entendiendo por éstos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

2. Actividades de explotacion: actividades tipicas de las entidades que forman el grupo consolidado, asi
como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de financiacion.
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3. Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacion o disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

4. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion del
patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacion.

3.20 Estado de cambios en el patrimonio neto-

Los estados de cambio en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de
cambios en el patrimonio neto. A continuacién se explican las principales caracteristicas de la informacién
contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante los ejercicios, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios y los otros
ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el
patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan, en su caso:
a) Los resultados de los ejercicios.

b) Los ingresos y gastos que, segin lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la Sociedad.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segun lo dispuesto en las normas
de valoracién adoptadas.

d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y ¢)
anteriores.

e) Los totales de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en
el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros
al comienzo y al final de los ejercicios de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los
movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el patrimonio
neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados
financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas
en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Operaciones con socios o propietarios: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto
de dividendos, ampliaciones (reducciones) de capital, pagos con instrumentos de capital, etc.

Otras variaciones del patrimonio: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como

pueden ser distribucion de resultados, traspasos entre partidas de patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminucién del patrimonio neto.
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4) Dividendos pagados por |la Sociedad Dominate

4.1 Dividendos pagados por la Sociedad Dominante

El 29 de junio de 2015 fue aprobado en Junta General de Accionistas la distribuciéon de un dividendo bruto por
un importe total de 60.653 miles de euros con cargo a la prima de emision, lo que equivale a un importe de 1,35
euros por cada accion de la Sociedad (véase Nota 9).

4.2 Beneficio/ (Pérdida) por accion

El beneficio/ pérdida basica por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo (después de
impuestos sobre beneficios e intereses minoritarios) entre el nimero medio ponderado de las acciones en
circulacion durante ese ejercicio, excluido el nUmero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del
mismo, tal como se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2015 2014
Beneficios / (Pérdidas) del ejercicio (19.100) 22.284
Numero medio ponderado de acciones en:
Circulacién (miles de acciones) 44.913 44913
Autocartera (miles de acciones) - -
Beneficios / (Pérdida) béasica y diluida por accion (euros) (0,43) 0,50

5) Activos intangibles

El movimiento habido en este epigrafe del estado de situacién financiera consolidado en los ejercicios 2015 y
2014 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2015

Miles de Euros
Saldo Saldo
Coste 31.12.14 Entradas Retiros 31.12.15
Concesiones administrativas 2.404 - - 2.404
Aplicaciones informaticas 300 39 (91) 248
Propiedad industrial 88 - - 88
Total coste 2.792 39 (91) 2.740

Miles de Euros
Saldo Saldo
Amortizaciones 31.12.14 Dotaciones | Retiros 31.12.15
Concesiones administrativas (572) (48) - (620)
Aplicaciones informaticas (291) 9) 91 (209)
Propiedad industrial (88) (88)
Total amortizaciones (951) (57) 91 (917)
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Miles de Euros
Total inmovilizado intangible Saldo inicial Saldo final
Coste 2.792 2.740
Amortizaciones (951) (917)
Total neto 1.841 1.823
Ejercicio 2014
Miles de Euros
Saldo Saldo
Coste 31.12.13 Retiros 31.12.14
Concesiones administrativas 2.404 - 2.404
Aplicaciones informaticas 455 (67) 388
Total coste 2.859 (67) 2.792
Miles de Euros
Saldo Saldo
Amortizaciones 31.12.13 | Dotaciones | Retiros 31.12.14
Concesiones administrativas (523) (49) - (572)
Aplicaciones informaticas (416) (4) 41 (379)
Total amortizaciones (939) (53) 41 (951)
Miles de Euros
Total inmovilizado intangible Saldo inicial Saldo final
Coste 2.859 2.792
Amortizaciones (939) (951)
Total neto 1.920 1.841

En la cuenta “Concesiones administrativas” se encuentra principalmente registrado el canon que se pago al
Ayuntamiento de San Roque, en febrero de 2003 por un importe de 2.404 miles de euros, por la concesién para
el abastecimiento de agua, saneamiento y depuracién de las aguas del area de cobertura de la urbanizacion
Sotogrande y sus alrededores. El periodo de la concesion es de 50 afios, plazo en el que se amortiza

linealmente la concesion.

Determinados activos son explotados por el Grupo bajo el régimen de concesion administrativa temporal. Los
titulos por los que se otorgan estas concesiones prevén, concluido el periodo por el que fueron otorgados, la
reversion de estos activos en condiciones normales de uso.

Los administradores de la Sociedad Dominante estiman que los programas de mantenimiento y conservacion de
estos activos garantizan un estado permanente de buen uso, motivo por el cual no se considera necesario dotar

fondo de reversién.
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Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 existian elementos totalmente amortizados y en uso segln el siguiente

detalle:

Miles de Euros
2015 2014
Aplicaciones informéticas 274 272
Propiedad industrial 88 88
362 360

Inmovilizado material

El movimiento habido en este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado en los ejercicios 2015 y

2014 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2015

Miles de Euros
Saldo Saldo
Coste 31.12.14 Entradas Retiros Traspasos 31.12.15
Terrenos y construcciones 91.337 946 - (19.061) 73.222
Instalaciones técnicas y maquinaria 18.203 539 - 1.511 20.253
Mobiliario, utillaje y equipos de oficina 9.541 1.107 - (399) 10.249
Elementos de Transporte 737 20 (29) 55 793
Anticipos e inmovilizado en curso 3.602 55 - (52) 3.605
Total coste 123.420 2.667 (19) (17.946) 108.122
Miles de Euros
Saldo
Amortizaciones 31.12.14 Dotaciones Retiros Traspasos Saldo 31.12.15
Construcciones (25.326) (1.935) - 36 (27.225)
Instalaciones técnicas y maquinaria (14.542) (613) - (561) (15.716)
Mobiliario, utillaje y equipos de oficina (9.238) (194) - 652 (8.780)
Elementos de Transporte (887) (20) 19 114 (764)
Anticipos e inmovilizado en curso - - - - -
Total amortizaciones (49.993) (2.752) 19 241 (52.485)
Miles de Euros
Deterioros Saldo 31.12.14 | Dotaciones Traspasos Saldo 31.12.15
Terrenos (43.096) (414) 17.705 (25.805)
Total deterioros (43.096) (414) 17.705 (25.805)
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Miles de Euros
Total inmovilizado material Saldo inicial Saldo final
Coste 123.420 108.122
Amortizaciones (49.993) (52.485)
Deterioro (43.096) (25.805)
Total neto 30.331 29.832
Ejercicio 2014
Miles de Euros
Salidas del
Saldo Perimetro Saldo
Coste 31.12.13 Entradas Retiros Traspasos 31.12.14
Terrenos y construcciones 143.208 148 2) (233) (51.784) 91.337
Instalaciones técnicas y maquinaria 29.886 511 (26) 3) (12.165) 18.203
Mobiliario, utillaje y equipos de oficina 9.263 376 3) (95) 9.541
Elementos de Transporte 991 (254) - 737
Anticipos e inmovilizado en curso 3.605 3) 3.602
Total coste 186.953 1.035 (285) (236) (64.047) 123.420
Miles de Euros
Saldo Salidas del
Amortizaciones 31.12.13 Dotaciones Retiros Traspasos Perimetro | Saldo 31.12.14
Construcciones (27.529) (2.835) 25 188 4.825 (25.326)
Instalaciones técnicas y maquinaria (18.154) (1.626) 13 13 5.212 (14.542)
Mobiliario, utillaje y equipos de oficina (8.952) (289) - 3 - (9.238)
Elementos de Transporte (885) 2) - - - (887)
Anticipos e inmovilizado en curso - - - - - -
Total amortizaciones (55.520) (4.752) 38 204 10.037 (49.993)
Miles de Euros
Salidas del
Deterioros Saldo 31.12.13 | Dotaciones Retiros Perimetro Saldo 31.12.14
Terrenos (48.542) (11.883) 128 17.201 (43.096)
Total deterioros (48.542) (11.883) 128 17.201 (43.096)

Miles de Euros

Total inmovilizado material Saldo inicial Saldo final
Coste 186.953 123.420
Amortizaciones (55.520) (49.993)
Deterioro (48.542) (43.096)
Total neto 82.981 30.331
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Las adiciones mas significativas producidas en el ejercicio 2015 en este epigrafe han consistido en adiciones y
trabajos realizados en el campo de Golf de La Reserva propiedad de la sociedad participada Residencial Marlin,
S.L.

Durante el ejercicio 2014 no se produjeron adiciones significativas, siendo el movimiento mas relevante la
transaccion de los activos internacionales descritos en la Nota 1.

Al cierre del ejercicio 2015 el Grupo ha evaluado la recuperabilidad de los activos turisticos e inmobiliarios
asignados a las unidades generadoras de efectivo, tomando como valor de mercado de dichos activos la
valoracion realizada por un experto independiente a cierre del ejercicio. La metodologia utilizada por el tasador
es un enfoque basado en la rentabilidad mediante el método de descuento de flujos de efectivo. La tasa de
descuento utilizada en el descuento de flujos se ha situado para los activos hoteleros y campos de golf entre el
10,7% y el 11% aproximadamente dependiendo de la naturaleza del activo, mientras que en el calculo del valor
residual se ha tomado una tasa de crecimiento (g) igual a la inflacion estimada en el largo plazo. El informe de
tasador no incluye ninguna advertencia o limitacion significativa que afecte a la valoracion.

Como consecuencia de dichas tasaciones el Grupo ha registrado un deterioro del inmovilizado material de 414
miles de euros (11.883 miles de euros en el ejercicio 2014), en el epigrafe “Pérdidas netas por deterioro de
activos” del estado de resultado integral consolidado del ejercicio 2015 adjunto.

El detalle por separado del coste correspondiente al epigrafe Terrenos y Construcciones es el siguiente:

Miles de euros
2015 2014
Terrenos 8.644 23.259
Construcciones 64.578 68.078
Total 73.222 91.337

Al 31 de diciembre de 2015 existen elementos del inmovilizado material con valor neto contable de 3.934 miles
de euros (4.353 miles de euros en 2014) en garantia de diversos préstamos hipotecarios (véase Nota 13).

El Grupo esta utilizando en régimen de arrendamiento financiero determinados elementos de su inmovilizado
material. Las caracteristicas mas significativas de los contratos de arrendamiento en vigor son las siguientes:

Miles de Euros
Cuotas
Coste Satisfechas Cuotas
Origen L L . . .
con Opcion | Duracion Meses Ejercicio Ejercicios Pendientes

Opcion | Compra | Contrato | Transcurridos Actual Anteriores (Nota 14)
Maquinaria de jardineria 180 3| 60 meses 54 34 128 18
Magquinaria de jardineria 12 0,2 | 60 meses 22 2 2 12
Magquinaria de jardineria 91 2 | 60 meses 55 18 64 8
Maquinaria de jardineria 30 0,5| 60 meses 20 5 6 22
Magquinaria de jardineria 7 0,1| 36 meses 19 2 2 3
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El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los diversos
elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones que se le pueden presentar por el
ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas polizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que

estan sometidos.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 existian elementos totalmente amortizados y en uso segun el siguiente

detalle (a coste historico):

Miles de Euros
2015 2014
Construcciones 876 876
Instalaciones técnicas y maquinaria 8.685 7.886
Mobiliario y equipos de oficina 8.100 7.825
Elementos de transporte 900 795
18.561 17.382

Inversiones inmobiliarias

Bajo este epigrafe se recoge los valores de los terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen, bien
para explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una plusvalia en su venta, siendo el movimiento en

los ejercicios 2015 y 2014 el siguiente:

Ejercicio 2015

Miles de Euros
Saldo Saldo
Coste 31.12.14 31.12.15
Terrenos 2.282 2.282
Construcciones 8.610 8.610
Total coste 10.892 10.892

Miles de Euros

Saldo Saldo
Amortizaciones 31.12.14 Dotaciones 31.12.15
Construcciones (2.285) (255) (2.540)
Total amortizaciones (2.285) (255) (2.540)

Miles de Euros

Deterioros Saldo 31.12.14 | Saldo 31.12.15
Construcciones (6.592) (6.592)
Total deterioros (6.592) (6.592)
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Ejercicio 2014

Miles de Euros

Total inversiones inmobiliarias Saldo inicial Saldo final
Coste 10.892 10.892
Amortizaciones (2.285) (2.540)
Deterioro (6.592) (6.592)
Total neto 2.015 1.760

Miles de Euros

Durante el ejercicio 2015 no se han producido movimientos significativos en éste epigrafe.

Saldo Traspasos Entradas al Saldo
Coste 31.12.13 Entradas Retiros Perimetro 31.12.14
Terrenos - - - 11 2.271 2.282
Construcciones 2.466 - - 225 5.919 8.610
Total coste 2.466 - - 236 8.190 10.892
Miles de Euros
Saldo Entradas al Saldo
Amortizaciones 31.12.13 Dotaciones | Retiros Traspasos Perimetro 31.12.14
Construcciones (1.218) (105) - (204) (758) (2.285)
Total amortizaciones (1.218) (105) - (204) (758) (2.285)
Miles de Euros
Entradas al
Deterioros Saldo 31.12.13 Dotaciones Retiros Perimetro Saldo 31.12.14
Construcciones (291) (788) - (5.513) (6.592)
Total deterioros (291) (788) - (5.513) (6.592)
Miles de Euros
Total inversiones inmobiliarias Saldo inicial Saldo final
Coste 2.466 10.892
Amortizaciones (1.218) (2.285)
Deterioro (291) (6.592)
Total neto 957 2.015
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Las adiciones al perimetro del ejercicio 2014 correspondian a la entrada de las inversiones inmobiliarias de
Residencial Marlin, S.L.U correspondientes a los terrenos y construcciones del “Parking Ribera del Marlin”.

Las inversiones mas significativas incluidas en el epigrafe del estado de situacion financiera consolidado al 31
de diciembre de 2015 son las siguientes:

- Local D.02 Puerto Deportivo Sotogrande.
- Local E.O7 Puerto Deportivo Sotogrande.
- Finca hipica Valderrama.

- Terrazas del Marlin.

- Parking “Ribera del Marlin”.

El Grupo ha sometido el valor de sus activos a un test de deterioro tomando como base de calculo las
valoraciones realizadas por expertos independientes. Del andlisis realizado no se ha puesto de manifiesto a
fecha de formulacion de los presentes estados financieros consolidados la necesidad de realizar dotaciones
adicionales a las realizadas en ejercicios anteriores.

En el ejercicio 2015 los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias propiedad del
Grupo han ascendido a 368 miles de euros (330 miles de euros en 2014). Asimismo, los gastos de explotacion
directos derivados de inmuebles de inversion ascendieron 115 miles de euros (42 miles de euros en 2014).

Al cierre del ejercicio 2015 no existia ningun tipo de restriccion para la realizacion de nuevas inversiones
inmobiliarias ni para el cobro de los ingresos derivados de las mismas ni tampoco en relacion con los recursos
obtenidos de una posible enajenacion.

El Grupo tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los diversos
elementos de sus inversiones inmobiliarias, asi como las posibles reclamaciones que se le pueden presentar por
el ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas pdlizas cubren de manera suficiente los riesgos a los que
estan sometidos.

Inversiones contabilizadas por el método de la participacién

Durante el ejercicio no ha habido movimiento en éste epigrafe

El movimiento habido en este epigrafe del estado de situacidn financiera consolidado en el ejercicio 2014 fue el
siguiente:

Miles de euros

Resultado

Saldo a del Salidas del Saldo a
31.12.2013 | Ejercicio (*) | Perimetro | Traspasos |31.12.2014

Sotocaribe, S.L. 41.941 (591) (41.350) - -
Capredo Investments GmbH 6.348 294 (6.642) - -
Residencial Marlin, S.L. 19.328 (520) - (18.808) -
Los Alcornoques de Sotogrande, ) ) ) ) )
S.LU

67.617 (817) (47.992) (18.808) -

(*) Resultado generado desde el 1 de enero de 2014 hasta la fecha de salida de los activos
internacionales (Sotocaribe, S.L. y Capredo Investments GmbH) y desde el 1 de enero hasta la fecha
del adquisicion del 50% de la participaciéon que Pontegadea Inversiones, S.L. ostentaba sobre
Residencial Marlin, S.L.U. y Los Alcornoques de Sotogrande, S.L.U.
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En noviembre de 2014 y vinculado a la transmision de la titularidad de la participacion de NH Hotel Group, S.A.
en Sotogrande, S.A. representativa del 96,997% a Sotogrande LuxCo, S.a.r.l. descrita en la Nota 1 de la
memoria consolidada, se transmite a NH Hotel Group, S.A. las tres sociedades internacionales del Grupo (el
complejo hotelero y turistico de Donnafugata en Sicilia, Italia, y los desarrollos inmobiliarios de Cap Cana en
Republica Dominicana y Sotocaribe en México). Fruto de esta transmisién las sociedades Sotocaribe, S.L. y
Capredo Investments GmbH salieron del perimetro de consolidacion del Grupo al 31 de diciembre de 2014 v,
consecuentemente, la inversion contabilizada por el método de la participacion por parte de la Sociedad
Dominante en ellas.

Asimismo y debido a la adquisicién realizada el 16 de octubre de 2014 por parte de la Sociedad Dominante del
50% de la participacion que Pontegadea Inversiones, S.L. poseia sobre las sociedades dependientes Los
Alcornogues de Sotogrande, S.L. y Residencial Marlin, S.L., la Sociedad Dominante pas6 a ser el socio Unico de
ambas, y por tanto ambas sociedades dependientes son integradas siguiendo la opcién de consolidacién por
integracion global al 31 de diciembre de 2014.

Inversiones financieras no corrientes y corrientes

9.1 Inversiones financieras no corrientes-

La composicion de este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015 y
2014 es como sigue:

Miles de Euros
2015 2014
Créditos a largo plazo 15 15
Depdsitos y fianzas a largo plazo 540 520
Cuentas a cobrar por enajenacion de instrumentos financieros - 58.230
Total Préstamos y cuentas a cobrar no disponibles para negociaciéon 555 58.765
Otras inversiones financieras no corrientes 196 196
Total Otras inversiones financieras no corrientes 196 196
Total 751 58.961

Con fecha 14 de noviembre de 2014 la Sociedad Dominante y NH Hotel Group, S.A. firmaron un
contrato de opcioén de venta y opcion de compra (put and call option) en relacion con las 21.684
acciones de Sotocaribe, S.L., representativas del 35.5% de su capital social, de las que era titular la
Sociedad Dominante. En virtud de dicho acuerdo se otorgé a NH Hotel Group, S.A. una opcién de
compra de las referidas acciones de Sotocaribe, S.L. durante un periodo de cinco afios a contar desde
el 14 de noviembre de 2014 y, por su parte, se otorgo a la Sociedad Dominante una opcién de venta de
dichas acciones a NH Hotel Group, S.A. ejercitable durante los 30 dias naturales siguientes a la
terminacion del plazo de cinco afios referido anteriormente. El precio a pagar por dichas acciones era
de 58.230 miles de euros, incrementado en un 5,25% anual a contar desde el 14 de noviembre de
2014, asi como en el importe de los impuestos que, en su caso, se devenguen en México con motivo de
la transmision de las acciones de Sotocaribe, S.L a NH Hotel Group, S.A.

Durante el periodo comprendido entre la firma del contrato descrito y la adquisicion de las acciones de
la Sociedad Dominante en Sotocaribe, S.L. por parte de NH Hotel Group, S.A. o por un tercero, la
Sociedad Dominante seguiria las instrucciones de NH Hotel Group, S.A. en cuanto a la gestiéon de
Sotocaribe, S.L., asi mismo NH Hotel Group, S.A. recibia los beneficios resultantes de Sotocaribe, S.L.
y mantendria indemne a la Sociedad Dominante de cualquier pérdida o gasto relacionada con
Sotocaribe, S.L. Dado que la Sociedad Dominante mantenia la propiedad pero no el control ni la
responsabilidad sobre dichas participaciones, la Sociedad Dominante dio de baja su participacién en
esta filial contra una crédito a largo plazo con NH Hotel Group, S.A. a un valor equivalente a su valor de
mercado, esto es 58.230 miles de euros, registrados en la rabrica Créditos a terceros del cuadro
anterior, en base a la mejor estimacién disponible a la fecha de formulacion de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2014, ya que la valoracién definitiva elaborada por un experto independiente
no se encontraba concluida.
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Con fecha 29 de junio de 2015, la Sociedad Dominante, y su accionista mayoritario Sotogrande LuxCo,
S.a.r.l. alcanzaron un acuerdo de cesion de crédito por el que Sotogrande LuxCo, S.a.r.l. pasa a tener
los derechos sobre la cuenta a cobrar a dicha fecha por importe de 60.003 miles de euros. La variacion
entre el valor estimado de mercado a 31 de diciembre de 2014 y el valor definitivo segin un experto
independiente por importe de 253 miles de euros, de pérdidas, ha sido recogida en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos”. Asimismo, los intereses generados durante
el ejercicio hasta la fecha de transmision de la cuenta a cobrar por importe de 2.026 miles de euros se
encuentran recogidos en el epigrafe “Ingresos financiero” del estado de resultados integral consolidado
adjunto. Posteriormente con fecha 30 de junio de 2015 la Junta General de Accionistas de la Sociedad
Dominante aprobd¢ el reparto de un dividendo con cargo a Prima de Emision por importe de 60.653
miles de euros de los cuales, el importe correspondiente a Sotogrande LuxCo, S.a.r.I (60.003 miles de

euros) fue pagadero mediante la cesion del crédito descrito anteriormente (véase Nota 12.2).

9.2 Otros activos financieros corrientes-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al cierre del ejercicio 2015 y

2014 es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Créditos a corto plazo - 5.560
Depésitos y fianzas a corto plazo 10 -
Otros activos financieros corrientes 5 196
Total Otros activos financieros corrientes 15 5.756

Bajo el epigrafe “Créditos a corto plazo” del cuadro anterior se recogia a 31 de diciembre de 2014 se
recogia la cuenta por cobrar con NH Hotel Group, S.A. (en adelante “NH”) derivado de la transmision de los
tres activos internacionales de la Sociedad Dominante (el complejo hotelero y turistico de Donnafugata en
Sicilia, Italia, y los desarrollos inmobiliarios de Cap Cana en Republica Dominicana y Sotocaribe en México)
asi como de determinadas reclamaciones judiciales y extrajudiciales descritas en el acuerdo de
compraventa firmado entre la Sociedad Dominante, NH y Sotogrande LuxCo, S.4.r.l. el 14 de noviembre de

2014 (véase Nota 1).

El detalle de los conceptos que constituian este saldo a 31 de diciembre de 2014, es el siguiente:

Miles de
Concepto euros
Transmision a NH de la participacion de Donnafugata Resort, S.r.l. (18.400)
Transmision a NH de la participacion en Capredo Investments GmbH 7.731
Cesion a NH de los créditos intragrupo otorgados a Capredo Investments GmbH 1.720
Cesion a NH de los créditos intragrupo otorgados a Sotocaribe, S.L. 3.172
Cesion a NH de los riesgos y beneficios econdmicos derivados del litigio “Los Cortijos” 5.058
Cesion a NH de los riesgos y beneficios econdmicos derivados del litigio “Busenter” 6.279
Total 5.560
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El importe de esta cuenta por cobrar se basaba en la mejor estimacion que disponian los administradores
de la Sociedad Dominante sobre la valoracion de los activos transmitidos a NH fruto del acuerdo de fecha
14 de noviembre de 2014, ya que la valoracion definitiva, solicitada a un experto independiente, se
encontraba pendiente de concluir a la fecha de formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad
Dominante del ejercicio 2014. Con fecha 16 de junio de 2015 la Sociedad Dominante, NH y Sotogrande
LuxCo, S.a.r.l. han formalizado el acuerdo de liquidacion de la mencionada deuda, mediante el cual
Sotogrande, S.A. ha recibido 5.078 miles de euros, parte de los cuales han sido compensados con deuda
con su accionista mayoritario. La variacion entre el valor estimado de la transmisién de los tres activos
internacionales asi como determinadas reclamaciones judiciales y extrajudiciales indicadas en el cuadro
anterior, y el valor definitivo en funcién de la valoracion realizada por un experto independiente por importe
de 482 miles de euros, de pérdida, ha sido recogida en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” de los estados de resultados integral consolidados del
ejercicio.

En relacion a la reclamacion sobre las acciones de Donnafugata Resort, con fecha 29 de julio de 2015 ha
sido reconocido en Espafia el laudo arbitral emitido el ejercicio anterior, por el que la Sociedad Dominante
gueda obligada a adquirir a terceros acciones de Donnafugata Resort por un importe total, incluidos gastos,
de 10.335 miles de euros. A este respecto en octubre de 2015, en cumplimiento de lo acordado en el
contrato de compra-venta del 2014 entre Sotogrande Luxco, NH Hotel Group y la Sociedad Dominante, por
el que NH Hotel Group dejaria indemne a las restantes por estas reclamaciones, se ha formalizado un
acuerdo entre las partes afectadas mediante el cual la Sociedad Dominante ha quedado liberada de sus
responsabilidades.

10) Existencias

La composicion de este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015 y
2014 y su movimiento durante los ejercicios 2015 y 2014 son los siguientes:

Ejercicio 2015

Miles de euros

Saldo al Reversion Adiciones/ Retiro TraS(B)aSOS Saldo al

31/12/2014 Dotacién 31/12/15
Terrenos 49.904 - 1.042 - 1.739 52.685
Obras terminadas 63.519 - 121 (9.462) (1.102) 53.076
Obras en curso - - 1.144 - - 1.144
Existencias comerciales 180 - 2.298 (2.093) - 385
113.603 - 4.605 (11.555) 637 107.290
Deterioro (38.145) 1.629 (118) 1.099 (1.730) (37.265)
Valor neto 75.458 1.629 4.487 (10.456) (1.093) 70.025

(*) Traspaso neto realizado desde el epigrafe “Provisiones no corrientes” del Pasivo no corriente del Estado de situacion Financiera

consolidado a 31 de diciembre de 2015.

Ejercicio 2014

Miles de euros
Adiciones Salidas del Adiciones/ Retiro/ Variacion de

Saldo al al o Dotaciones - Existencias Saldo al

31/12/2013 | perimetro | Pefimetro Reversion Neta 31/12/14
Terrenos 37.070 13.016 - 38 (29) (191) 49.904
Obras terminadas 26.520 43.863 - - - (6.864) 63.519
Existencias comerciales 362 - (100) - (82) 180
63.952 56.879 (100) 38 (29) (7.137) 113.603
Deterioro (12.984) (25.711) - (652) - 1.202 (38.145)
Valor neto 50.968 31.168 (100) (614) (29) (5.935) 75.458
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Las adiciones del ejercicio se corresponden en su mayoria con trabajos de proyectos sobre los terrenos
propiedad del Grupo asi como la ejecucién de determinados trabajos de edificacion que se encuentran recogidas
a cierre del ejercicio como Obra en curso.

Las adiciones del perimetro del ejercicio 2014 corresponden al efecto de consolidar por integracion global los
activos de Residencial Marlin, S.L.U. y Los Alcornoques de Sotogrande, S.L.U. Asimismo las salidas del
perimetro del ejercicio anterior derivan de la transmision de las existencias comerciales correspondientes al hotel
de Donnafugata Resort, S.r.l.

El Grupo ha actualizado el valor de sus existencias inmobiliarias a su posible valor de recuperacién tomando
como base de célculo las valoraciones realizadas por expertos independientes. La provision existente al 31 de
diciembre de 2015 por este concepto asciende a un importe de 37.265 miles de euros (38.145 miles de euros en
2014). La recuperacion neta por deterioro registrada en 2015, por importe de 2.610 miles de euros
correspondiente al deterioro de Obra terminada ha sido recogido en el epigrafe “variacién de existencias de
producto terminado o en curso” del estado de resultado integral consolidado del ejercicio 2015 adjunto.

El Grupo posee en la actualidad, aproximadamente, 1.535.000 metros cuadrados de terrenos. Su situacion
urbanistica esta regulada en el Plan General de Ordenacién Urbana de San Roque, aprobado por la Comision
Provincial de Urbanismo de CA&diz de fecha 2 de noviembre de 1987, en el que se clasifican los terrenos
propiedad del Grupo principalmente como suelo urbanizable programado. El coste medio de los terrenos
urbanizados asciende a 71 euros por metro cuadrado y el de los terrenos sin urbanizar a 141 euros por metro
cuadrado al 31 de diciembre de 2015. Asimismo, el Grupo dispone de tasaciones efectuadas por terceros
independientes segun las cuales el valor de mercado de estos terrenos es superior al valor contable de los
mismos.

Con fecha 23 de abril de 2007, el Grupo firmé un convenio urbanistico con el Ayuntamiento de San Roque de
naturaleza juridico-administrativa al amparo de lo dispuesto en la Ley 7/2002, de 17 de diciembre, de
Ordenacién Urbanistica de Andalucia. La edificabilidad asignada en dicho convenio totaliza 633.893 m? y 2.887
viviendas, superando ampliamente las contempladas en la revision inicial de Plan de febrero de 2005, quedando
éste sin efecto, e igualando dicha edificabilidad a la asignada segun el citado Plan General de 1987.

Sobre base de las valoraciones realizadas por el experto independiente el valor de mercado de las existencias
inmobiliarias del Grupo es el siguiente:

Miles de
Euros
Terrenos 137.531
Obra terminada 32.139
169.670
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La metodologia utilizada por el tasador es un enfoque basado en la rentabilidad mediante el método de
descuento de flujos de efectivo. La tasa de descuento utilizada en el descuento de flujos se ha situado en un
minimo del 15% en el caso de los Terrenos y solares y entre el 10% y el 15% para las unidades en stock. El
informe de tasador no incluye ninguna advertencia o limitacion significativa que afecte a la valoracion.

Al 31 de diciembre de 2015 el valor de coste de las existencias en garantia de préstamos hipotecarios asciende
a 1.082 miles de euros (1.200 miles de euros en 2014) (véase Nota 13).

11) Deudores comerciales

La composicion de este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015 y

2014 es como sigue:

Miles de Euros
2015 2014
Clientes inmobiliaria 202 7.171
Clientes servicios turisticos 1.282 886
Clientes otros servicios 7.246
Provision para insolvencias (6.300) (5.270)
2.430 2.787

El movimiento de la provisién por insolvencias durante el ejercicio 2015 y 2014 es el siguiente:

Miles de euros
2015 2014
Saldo inicial 5.270 4.380
Dotacion (Nota 19.5) 1.414 890
Reversion (Nota 19.5) (166) -
Utilizacién (218) -
Saldo final 6.300 5.270

12) Patrimonio neto

12.1 Capital social-

Al 31 de diciembre de 2015 el capital social de la Sociedad Dominante esta representado por 44.912.588
acciones ordinarias al portador de 0,60 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos y se encuentran
admitidas a cotizacion en el Mercado Continuo de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona.

El 15 de diciembre de 2014 Sotogrande LuxCo, S.a.r.l. presentd ante la Comision Nacional del Mercado de
Valores la solicitud de autorizacién para la formulacion de una oferta publica obligatoria de adquisicion de
acciones de Sotogrande, S.A., que fue aprobada definitivamente el 30 de abril de 2015, y que culmind con la
aceptacion de un 64,32% de las acciones a las que se dirigié la oferta y que representaba el 1,93% del

capital de la Sociedad.

De acuerdo con el acuerdo de compraventa descrito en la Nota 1, el Unico accionista que posee una
participacion igual o superior al 10% en el capital de la Sociedad Dominante es Sotogrande LuxCo, S.a.r.l.,
cuya participacion al 31 de diciembre de 2015 y 2014 asciende al 98,93% y 96,99% respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2015, como consecuencia de la evolucion de los flujos de caja, el Grupo presenta un
ratio de apalancamiento financiero de 2,2. Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2015 y 2014

son los siguientes:

Miles de Euros

2015 2014

Deudas con entidades de crédito (Nota 13) 4.597 4.659
Deudas con empresas del Grupo (Nota 20) 70.590 68.447
Deuda bruta 75.187 73.106
Tesoreria y otros activos liquidos 2.600 4.260
Total deuda financiera neta 72.587 68.846
Patrimonio neto:

Del Grupo 32.794 112,513

De los Accionistas Minoritarios 213 221
Apalancamiento 2.2 0,61

12.2 Prima de emisiéon-

El saldo de la cuenta prima de emisién de acciones se originé en las distintas ampliaciones de capital

efectuadas por la Sociedad Dominante.

Con fecha 29 de junio de 2015, la Junta General de Accionistas de la sociedad dominante aprobo el reparto
de un dividendo con cargo a Prima de Emision por importe de 60.653 miles de euros, lo que equivale a 1,35

euros por accion (véase Nota 9.1).

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, permite expresamente la utilizacién del saldo de la
prima de emision de acciones para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a

la disponibilidad de dicho saldo.

12.3 Reserva legal-

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al
10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del
capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas, siempre que no existan otras reservas

disponibles suficientes para este fin.
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12.4 Reservas en sociedades consolidadas-

La composicién de las “Reservas en sociedades consolidadas” al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la
siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Sociedad consolidada:
Resco Sotogrande, S.L.U. (2.351) (3.344)
Club Deportivo Sotogrande, S.A. (1.162) (819)
Los Alcornoques de Sotogrande, S.L.U. (680) (349)
Residencial Marlin, S.L.U. (27.536) (14.452)
Aguas del Valle del Guadiaro, S.L.U. 578 397
Conservacion de la Marina, S.L.U. (247) (391)
Concesionaria Puerto y Marina de Sotogrande, S.L.U. - -
Ajustes consolidado 14.794 14.794
Total reservas de consolidacion (16.604) (4.163)

12.5 Intereses minoritarios-

El saldo incluido en este capitulo de los estados de situacion financiera consolidados adjuntos, recoge, por
una parte, el valor de la participacion de los socios externos en las sociedades consolidadas y, por otra, el
saldo incluido en el estado del resultado integral consolidado adjunto en el capitulo “Intereses minoritarios” y
que representa la participacion de dichos accionistas minoritarios en los resultados del ejercicio.

El movimiento habido durante los ejercicios 2015 y 2014 en este capitulo es el siguiente:

Miles de
Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2013 269
Resultado integral del ejercicio atribuible a socios externos (21)
Salidas del perimetro (Donnafugata Resorts, S.r.l.) (27)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 221
Resultado integral del ejercicio atribuible a socios externos (8)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 213

El saldo de este capitulo al 31 de diciembre de 2015 y 2014 recoge los intereses de los socios externos en
las siguientes sociedades:

Miles de Euros
2015 2014
Club Deportivo Sotogrande, S.A. 213 221
213 221
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13) Deudas con entidades de crédito

La composicion de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

Ejercicio 2015

Miles de Euros
Crédito Dispuesto/
Fecha Intereses
Tipo de Fecha de Limite Limite Corto Largo Garantia
Entidad Prestamista Operacion Concesion | Vencimiento Crédito Plazo Plazo Total Hipotecaria
Préstamos hipotecarios:
Bankinter Préstamo 10/06/2005 | 10/06/2027 4.782 67 814 881 Si
Banco Popular Préstamo 19/02/2004 | 04/03/2019 5.155 812 1.970 2.782 Si
9.937 879 2.784 3.663
Pélizas de crédito:
Bankinter Pdliza de crédito | 27/11/15 27/11/2016 1.000 864 - 864
Banco Santander Pdliza de crédito | 14/12/2015 | 14/12/2016 1.000 7 - 7
871 - 871
Leasing:
Banco Santander (Nota 6) Leasing 17/06/2011 | 17/06/2016 160 - 18 18
Banco Santander (Nota 6) Leasing 08/06/2011 | 08/05/2016 81 - 12 12
Banco Santander (Nota 6) Leasing 14/03/2014 | 14/03/2019 10 7 1 8
Banco Santander (Nota 6) Leasing 15/05/2014 | 15/05/2019 30 15 7 22
Banco Santander (Nota 6) Leasing 12/06/2014 | 12/05/2017 6 2 1 3
24 39 63
Total al 31 de diciembre de
2015 1.774 2.823 4.597
Ejercicio 2014
Miles de Euros
Crédito Dispuesto/
Fecha Intereses
Tipo de Fecha de Limite Limite Corto Largo Garantia
Entidad Prestamista Operacion | Concesion | Vencimiento Crédito Plazo Plazo Total Hipotecaria
Préstamos hipotecarios:
Bankinter Préstamo | 10/06/2005 | 10/06/2027 4,782 64 882 946 Si
Banco Popular Préstamo | 19/02/2004 | 04/03/2019 5.155 812 2.781 3.592 Si
9.937 876 3.663 4.538
Banco Santander (Nota 6) Leasing 17/06/2011 | 17/05/2016 33 15 48
Banco Santander (Nota 6) Leasing | 09/06/2011 | 09/05/2016 18 8 36
Banco Santander (Nota 6) Leasing 14/03/2014 | 14/03/2019 2 5 7
Banco Santander (Nota 6) Leasing 15/05/2014 | 15/05/2019 6 18 24
Banco Santander (Nota 6) Leasing 12/06/2014 | 12/05/2017 2 3 5
71 49 120
Total al 31 de diciembre de 2014 947 3.712 4.659
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Los gastos financieros devengados durante los ejercicios 2015 y 2014 han ascendido a 4.264 y 2.203 miles de
euros, distribuidos como siguen:

Miles de Euros
2015 2014
Por deudas con entidades de crédito 213 1.207
Intereses por operaciones con
NH Hoteles 85 875
Intereses por operaciones con
empresas del Grupo Sotogrande Luxco, S.a.r.l. (Nota 20) 3.977 121
Otros gastos financieros - -
Saldo al 31 de diciembre 4.275 2.203

El Grupo ha realizado un andlisis de sensibilidad ante un aumento o disminucion de 0,5% en los tipos de interés.
El impacto en el resultado y el patrimonio del ejercicio 2015 de dichas variaciones seria una ganancia de 164
miles de euros y una pérdida de 164 miles de euros, respectivamente.

14) Subvenciones y otros pasivos financieros

14.1 Subvenciones-

La composicién de este epigrafe del estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015
y 2014 es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Subvenciones de capital 1.226 1511
1.226 1.511

Las subvenciones de capital recogen el importe de las subvenciones recibidas para la construccion de
hoteles y campos de golf en Sotogrande.

14.2 Otros pasivos financieros-

La composicidn de los otros pasivos financieros al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Saldos no corrientes:
Sotogrande LuxCo, S.a.r.I (Nota 20) 68.568 61.775
Fianzas y depésitos 491 476

69.059 62.251
Saldos corrientes:
Sotogrande LuxCo, S.a.r.I (Nota 20) 2.022 6.672
Otros 81 128

2.103 6.800

Con fecha efectiva 23 de diciembre de 2014, la Sociedad formaliz6 un contrato de préstamo con su
accionista mayoritario, Sotogrande Luxco, S.A.R.L. por importe de 61.775 miles de euros con un
vencimiento a 6 afios mediante amortizacion Unica y con un interés anual de Euribor mas 6%. Durante el
ejercicio 2015, las partes han establecido una adenda al mencionado contrato de préstamo ampliando la
cantidad hasta 68.568 miles de euros, traspasando los saldos que figuraban como corrientes.
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15) Administraciones Publicas vy situacién fiscal

15.1 Saldos corrientes con las Administraciones Publicas-

El detalle de las cuentas deudoras y acreedoras con Administraciones Publicas de los estados de situacion
financiera consolidados al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

Saldos deudores

Miles de Euros
2015 2014
Hacienda Publica, deudora por IVA 631 103
Deudora por Impuesto sobre Sociedades 77 384
Otros impuestos 16 -
Administraciones Publicas acreedoras 724 487

Saldos acreedores

Miles de Euros
2015 2014
Impuesto sobre Valor Afiadido 4 -
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y Retenciones 133 156
Organismos de la Seguridad Social 208 114
Otros impuestos 8 425
Administraciones Publicas acreedoras 353 695

El Grupo comenzé a tributar desde el 1 de enero de 2015, segln el Régimen Fiscal Especial de Grupo de
Entidades (REGE) del Impuesto sobre el Valor Afiadido regulado en el Titulo 1X, Capitulo IX de la ley

37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido, perteneciendo al Grupo IVA 100/15.

15.2 Conciliacion resultado contable y base imponible fiscal-

El Impuesto sobre Sociedades se calcula con base en el resultado econémico o contable, obtenido por la
aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente ha de coincidir
con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del Impuesto.

Desde el 1 de enero de 2015 el Grupo “Sotogrande, S.A. y Sociedades dependientes” presenta su
declaracion fiscal por Impuesto sobre Sociedades en régimen de grupo de sociedades, siendo Sotogrande,

S.A. la entidad dominante del Grupo nimero 267/15.
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Las sociedades del Grupo “Sotogrande, S.A. y Sociedades dependientes” que tributan en el Impuesto
sobre Sociedades por el régimen de consolidacion fiscal se presentan en el siguiente cuadro:

Participacion
Sotogrande, S.A. Matriz
Residencial Marlin, S.L. 100%
Los Alcornoques de Sotogrande, S.L. 100%
RESCO Sotogrande, S.L. 100%
Club Deportivo Sotogrande, S.A. 93,5%
Aguas del Valle del Guadiaro, S.L. 100%
Conservacion de la Marina, S.L.U. 100%
Concesionaria Puerto Sotogrande, S.A.U. 100%
Hotel Almenara, S.L. 100%
Hotel del Tenis, S.L. 100%

La conciliacién entre los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades
es la siguiente:

Ejercicio 2015

Miles de euros

Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio (19.108)
Aumentos | Disminuciones Total
Impuesto sobre Sociedades 4.147 - 4.147
Diferencias permanentes:
Gastos no deducibles 410 - 410
Ajustes de consolidacion - (42) (42)
Deterioro inmovilizado 414 - 414

Diferencias temporales:
Con origen en el ejercicio-

Limite deduccién gastos financieros 1.133 - 1.133
Con origen en ejercicios anteriores-

Reversioén limite amortizacion - (196) (196)

Reversion deterioro existencias deducible - (1.102) (1.102)

Renuncia régimen de fusiones - (154) (154)

Compensacioén de bases imponibles negativas -
de ejercicios anteriores

Base imponible fiscal (14.498)
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Ejercicio 2014

Miles de euros

Cuenta de pérdidas y ganancias

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio

22.305

Aumentos

Disminuciones

Total

Impuesto sobre Sociedades -
Diferencias permanentes -
Diferencias temporales (*) 83.882

(15.591)
(2.565)

(15.591)
(2.565)
83.882

Compensacion de bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores

(35.594)

Base imponible fiscal

52.437

(*) Las diferencias permanentes del ejercicio derivan, principalmente, de la operacion de la
aportacion no dineraria de activos inmobiliarios desde la Sociedad Dominante a Residencial
Marlin, S.L.U. La Sociedad renunci6 al régimen especial de diferimiento fiscal para

determinados activos de acuerdo al art. 84.2 del TRLIS.

15.3 Conciliacién entre Resultado contable y gasto por Impuesto sobre Sociedades-

El tipo impositivo general del Impuesto sobre Sociedades para el ejercicio 2015 es del 28%.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, con entrada en vigor el 1 de enero
del 2015, establece en el articulo 29 que el tipo general de gravamen para los contribuyentes de este

Impuesto seré del 25 por ciento.

No obstante, el tipo de gravamen del 25 por ciento sera de aplicacion a partir del periodo impositivo que se
inicie a partir del 1 de enero de 2016, debido a las Medidas temporales aplicables en el periodo impositivo
2015 (Disposicion transitoria trigésima cuarta de la Ley 27/2014), que establece que el tipo general de

gravamen sera del 28 por ciento para el periodo impositivo 2015.

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Resultado contable antes de impuestos (14.961) 6.714
Diferencias permanentes 782 (2.565)
Resultado contable ajustado (14.179) 4.149
Cuota al 28% (30% en 2014) (3.970) 1.245
Diferencias temporarias no registradas 9 (6.142)
Créditos fiscales de ejercicios anteriores no registrados - (10.678)
Créditos fiscales del ejercicio no activados 4.059 -
Saneamiento de activos por impuesto diferido 4.049 (16)
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la

cuenta de pérdidas y ganancias 4.147 (15.591)
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15.4 Desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades-

El desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades es el siguiente:

Miles de Euros

2015 2014
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas - (146)
Por operaciones interrumpidas - -
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas 4.147 15.737
Por operaciones interrumpidas - -
Total gasto (ingreso) por impuesto 4.147 15.591

Las retenciones y pagos a cuenta efectuados en 2015 ascienden a 44 miles de euros en 2015.

15.5 Activos por impuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre del ejercicio 2015 y 2014 es el siguiente:

Miles de Euros

2015 2014

Diferencias temporarias (Impuestos anticipados):

Provisiones de cartera 185 185

Deterioro inmovilizado 1.458 1.458

Limite amortizacion 442 588

Deterioro participaciones empresas Grupo 110 110

Revalorizacion fiscal de activos 13.170 17.170
Bases imponibles negativas 58 58
Total activos por impuesto diferido 15.423 19.569

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de situacion por
considerar los Administradores de la Sociedad Dominante que, conforme a la mejor estimacién sobre los
resultados futuros del Grupo, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que
dichos activos sean recuperados. A este respecto, durante el ejercicio 2015 se han dado de baja 4.049 miles
de euros de activos por impuesto diferido, al no considerar probable, en funcién del plan de negocio del

Grupo, que los mencionados activos por impuesto diferido sean recuperados en un plazo de 10 afios.
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Calendario esperado de realizacion de los activos por impuesto diferido

La realizacion de los activos por impuesto diferido del Grupo esta condicionada, en la mayoria de los casos,
por la evolucion futura de la actividad que realiza, la regulacion fiscal del pais en el que opera, asi como las
decisiones de caracter estratégico a las que se pueda ver sometida. Bajo las hipotesis asumidas, la
estimacion de realizacién de los activos por impuesto diferido reconocidos en el balance de situacion a 31 de

diciembre de 2015 y 2014 es la siguiente:

Miles de euros
31.12.15
Menos de 1 Mas de un Total
afo afio
Activos por impuesto diferidos - Diferencias 303 15.120 15.423
temporarias
Total 303 15.120 15.423
Miles de euros
31.12.14
Menos de 1 Mas de un Total
afio afio
Activos por impuesto diferidos - Diferencias
temporarias 98 19.471 19.569
Total 98 19.471 19.569

15.6 Activos por impuesto diferido no registrados-

El Grupo no ha registrado en el balance de situacion adjunto determinados activos por impuesto diferido, al
considerar que su compensacion futura no cumple con los requisitos de probabilidad previstos en la norma

contable.

El detalle de dichos activos no registrados es el siguiente:

Miles de euros

2015 2014
Cuota Base Cuota Base

Diferencias temporarias (Impuestos anticipados):

Limite deducibilidad Gastos financieros 299 1.196 16 63

Otros - detallar
Bases imponibles negativas generadas individualmente por

Sociedades del Grupo 8.543 34.171 8.543 34.171
Bases imponibles negativas generadas en consolidacion fiscal 3.560 14.241 - -
Total activos por impuesto diferido no registrados 12.402 49.608 8.559 34.234

El Grupo ha elaborado un plan de negocio con el fin de evaluar, entre otros aspectos, la recuperabilidad de una
posible activacién de dichas bases imponibles y determinados activos por impuesto diferido. A la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales y siguiendo un principio de prudencia los administradores han decidido no
capitalizar los correspondientes activos por impuesto diferido indicados en el cuadro anterior, al no considerar
probable que vayan a existir ganancias fiscales futuras para recuperarlos en un plazo inferior a 10 afios

conforme a la normativa contable vigente.

Las bases imponibles negativas indicadas anteriormente, generadas de forma previa a la incorporacion al grupo
fiscal, Unicamente podran ser compensadas con ganancias fiscales futuras de las sociedades individuales que
las generaron. Asimismo, conforme a la legislacion fiscal vigente no existe un plazo temporal maximo para la

compensacion de bases imponibles negativas.
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16) Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

17)

15.7 Pasivos por impuesto diferido-

El detalle del saldo de esta cuenta al cierre del ejercicio 2015 y 2014 es el siguiente:

Miles de Euros

2015 2014
Provisién de cartera 2.158 2.158
Subvencion 421 520
Otros - 42
Total pasivos por impuesto diferido 2.579 2.720

15.8 Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras-

Segun establece la legislaciéon vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afos. Al cierre del ejercicio 2015 el Grupo tiene abiertos a
inspeccion los ejercicios 2011 y siguientes del Impuesto sobre Sociedades a excepcion de las bases
imponibles negativas cuyo plazo para la comprobacion es de 10 afios y los ejercicios 2012 para los demas
impuestos que le son de aplicacion. Los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que se han
practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, ain en caso de que
surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las
operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera

significativa a los estados financieros consolidados adjuntos.

El detalle de los saldos de los epigrafes “Acreedores comerciales” y “Otros acreedores” de los estados de
situacion financiera consolidados al 31 de diciembre de 2015 y 2014 adjuntos es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Anticipos de clientes 535 368
Personal 596 463
Acreedores comerciales 10.981 7.458
Otros acreedores 34 54
Saldo al 31 de diciembre 12.146 8.343

La cuenta “Acreedores comerciales” del cuadro anterior recoge las cuentas a pagar derivadas de la actividad
comercial del Grupo. Adicionalmente, como se explica en la Nota 3.11 el Grupo no contabiliza las ventas de
inmuebles hasta el momento en que se transfieren al comprador los riesgos y ventajas de los mismos. El importe
recibido de clientes en concepto de anticipos relacionados con estas ventas se recoge en el epigrafe de
“Acreedores comerciales” de los estados de situacién financiera consolidados al 31 de diciembre de 2015 y 2014

adjuntos.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria de
los estados financieros consolidados en relaciéon con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones

comerciales.
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De acuerdo con lo permitido en la Disposicion adicional Gnica de la Resolucién anteriormente mencionada, al ser
éste el primer ejercicio de aplicacion de la misma, no se presenta informacién comparativa.

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 90
Ratio de operaciones pagadas 84
Ratio de operaciones pendientes de pago 116

Miles de euros

Total pagos realizados 24.344
Total pagos pendientes 5.502

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas
“Proveedores” y “Acreedores Varios” del pasivo corriente los estados financieros consolidados.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

Garantias, compromisos con terceros y activos y pasivos contingentes

Garantias comprometidas

Al 31 de diciembre de 2015 el Grupo tiene otorgados por parte de diferentes entidades financieras avales por un
importe total de 2.197 miles de euros (1.978 miles de euros al 31 de diciembre de 2014). Estos avales
garantizan el cumplimiento, ante las Administraciones Publicas y ante particulares, de determinadas
obligaciones asumidas por las empresas del Grupo consolidado en el desarrollo de sus actividades,
fundamentalmente garantias por cantidades entregadas a cuenta de promociones en curso.

Al 31 de diciembre de 2015 el Grupo tiene contratadas pdlizas de seguro para la cobertura de los riesgos de
responsabilidad civil derivados de sus actividades, para la cobertura de vida y accidentes segln establecen los
diferentes convenios que afectan al personal del Grupo y para la cobertura de los activos afectos a sus
actividades comerciales, cobertura de incendio incluido. Los capitales asegurados cubren suficientemente los
activos y riesgos mencionados, en opinion de los administradores de la Sociedad Dominante.

Compromisos con terceros

Con fecha 23 de abril de 2007 la Sociedad Dominante firmé un convenio urbanistico con el Ayuntamiento de San
Roque de naturaleza juridico-administrativa al amparo de lo dispuesto en la Ley 7/2002, de 17 de diciembre, de
Ordenacién Urbanistica de Andalucia. La finalidad del mismo es establecer los criterios a los que se ajustara la
ordenacion de Sotogrande en la Revisién del Plan General de Ordenacion Urbana de San Roque cuyo proceso
de formulacién ha sido iniciado por el Ayuntamiento al objeto de sustituir el actual Plan General.

Conforme a lo estipulado en este convenio, la Sociedad Dominante se compromete a participar en las
obligaciones de mejora de infraestructuras, dotaciones y financiacién de la ejecucion de los sistemas generales
previstos en el PGOU de San Roque, con 5.100 miles de euros, cantidad que se hara efectiva en funcién de la
ejecucion de las obras. Ademas, se acuerda una compensacion de 800 miles de euros por la modificacion del
trazado de la via pecuaria que transcurria por el subsector 52/53, cantidad que la Sociedad Dominante hara
efectiva en el plazo de un mes desde la aprobacion definitiva del documento de revisiéon del PGOU.
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Este convenio suscrito con el Ayuntamiento introduce modificaciones sobre la edificabilidad de determinadas
parcelas, que seran efectivas tras la aprobacion del PGOU de San Roque o la modificacion del Plan Parcial de la
zona. Durante el ejercicio 2007, la Sociedad Dominante vendié una parcela que vera aumentada su
edificabilidad tras obtenerse estas aprobaciones, por lo que al precio de venta por el que se registré la
transaccion en 2007 se adicionaran 1,3 millones de euros, aproximadamente, que seran percibidos al aprobarse
el nuevo planeamiento de la zona.

El detalle del saldo de los epigrafes “Provision a largo plazo” y “Provisién a corto plazo” a cierre de los ejercicios
2015y 2014 es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
No corriente | Corriente Total No corriente Corriente Total
Litigio por impuestos - 167 167 - - -
Provision impuesto plusvalias 176 - 176 176 - 176
Provisiones por reparaciones 104 - 104 702 - 702
Personal - 125 125 - - -
Otros 3 - 3 1.097 - 1.097
Total 283 292 575 1.975 - 1.975

Activos y pasivos contingentes

Con fecha 24 de abril de 2014 se ha interpuesto un recurso administrativo contra la Sociedad Dominante en
relacion con la autorizacion de tarifas de agua potable en el Centro Turistico Nacional de Sotogrande. Segun los
asesores legales es dificil hacer previsiones fiables sobre la prosperidad del recurso porque, aunque en el
momento actual se aplica la fijacion de un precio privado, cuando se tramitd la revision de las tarifas el Tribunal
Supremo entendia que las cuotas tenian el caracter de tasa, en contradiccion con el criterio impuesto por la
Junta de Andalucia. Los administradores de la Sociedad Dominante junto con sus asesores consideran que se
trata de un tema formal cuyo impacto no es posible cuantificar a la fecha de formulaciéon de estos estados
financieros consolidadas del ejercicio 2015.

Por dltimo, la comunidad de propietarios del area residencial de Sotogrande conocida como la Marina han
denunciado a la sociedad dependiente Conservacion de la Marina, S.L.U. al considerar que se ha cometido un
presunto delito de estafa, pues sostiene que el Régimen Especial de la Marina (REM), no permite a la sociedad
el cobro de determinadas cantidades a los denunciantes. Con fecha 21 de abril de 2015 el juzgado de
instruccién N°1 de San Roque dict6 auto declarando el archivo de la causa, si bien contra dicho auto los
propietarios presentaron recurso de reforma. Dicho recurso fue desestimado en el mes de septiembre y contra
esta desestimacion la comunidad present6 recurso de apelacion. A fecha de elaboracion de estos estados
financieros, la Sociedad estad a la espera de que se le dé traslado del recurso presentado para formular
oposicion.

Al 31 de diciembre de 2015 se encuentran en curso ciertos litigios interpuestos a la Sociedad que no son
susceptibles de cuantificacion objetiva. Los administradores de la Sociedad estiman que el hipotético quebranto
como consecuencia de estos litigios no afectaria significativamente al patrimonio de la Sociedad.
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19) Ingresos y gastos

19.1 Importe neto de la cifra de negocios-

La composicion de este epigrafe del estado del resultado integral

es la siguiente:

consolidado de los ejercicios 2015 y 2014

Miles de Euros
2015 2014
Cifra de negocios inmobiliaria:
Ventas inmobiliaria 7.969 6.045
Compaiiia de aguas 5.179 4.355
Gestion comunidades y otros 3.912 4.108
17.060 14.508
Ingresos actividades turisticas:
Hotel, restauracioén y otros 6.004 7.536
Ventas golf 3.244 2.375
9.248 9.911
Total cifra de negocios 26.308 24.419

Con 1 de enero de 2014 la Sociedad firm6 un contrato con NH Hotel Group, S.A. para el arrendamiento de
los hoteles Almenara y Sotogrande, registrando en su cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2014
Unicamente el ingreso correspondiente a las cuotas satisfechas por NH Hoteles, S.A. a la Sociedad.
Posteriormente, con fecha 14 de noviembre de 2014 la Sociedad firmé con NH Hoteles, S.A. un contrato de
gestion para ambos hoteles, dejando sin efecto el contrato de arrendamiento anterior, en base al cual la
Sociedad cede la gestion de los hoteles a NH Hoteles, S.A. a cambio de unas rentas basicas y variables a
pagar por parte de la Sociedad y registrando por tanto los ingresos de los hoteles desde dicha fecha.

Asimismo, la distribuciéon del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a los ejercicios 2015 y

2014 por mercados geograficos, es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Mercado interior 26.308 18.129
Unién Europea - 6.290
26.308 24.419

19.2 Aprovisionamientos-

El detalle del epigrafe “Aprovisionamientos” del estado del resultado integral consolidado de los ejercicios
2015y 2014 es el siguiente:

Miles de euros
2015 2014
Variacion de existencias de materias primas y otras materias
consumibles 1.042 (191)
Compras de mercaderias (2.298) (120)
Variacion de existencias de mercaderias 205 (82)
Trabajos realizados por otras empresas (2.314) -
Deterioro de terrenos - (652)
(3.365) (1.045)




19.3 Ingresos financieros-

La composicién de este epigrafe del estado del resultado integral consolidado de los ejercicios 2015 y 2014

es la siguiente:

Miles de Euros

2015 2014

Intereses empresas del Grupo (Nota 20) - 218
Otros ingresos financieros 2.047 5
2.047 223

19.4 Gastos de personal-

La composicién de este epigrafe del estado del resultado integral consolidado de los ejercicios 2015 y 2014

es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Sueldos, salarios y asimilados 6.249 5.362
Indemnizaciones 331 524
Cargas sociales 1.925 1.783
Remuneraciones Consejo de Administracion
de la Sociedad Dominante (Nota 22.1) 505 285
9.010 7.954

El nimero medio de personas empleadas por el Grupo en el ejercicio 2015 y 2014, distribuido por sexos y

categorias, ha sido el siguiente:

N° Medio de Personas
2015 2014
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Directores y jefes de departamento 16 1 17 8 1 9
Técnicos 11 6 17 3 1 4
Comerciales 3 14 17 2 5 7
Administrativos 9 19 28 7 7 14
Resto de personal 115 72 187 102 34 136
N° medio de empleados 154 112 266 122 48 170
El nimero de personas empleadas por el Grupo al 31 de diciembre de 2015 y 2014, distribuido por
categorias y por sexos, ha sido el siguiente:
N° de Personas Empleadas
2015 2014
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Directores y jefes de departamento 21 2 23 7 1 8
Técnicos 12 6 18 2 1 3
Comerciales 3 13 16 6 4 10
Administrativos 9 18 27 4 8 12
Resto de personal 125 53 178 117 75 192
Empleados al 31 de diciembre 170 92 262 136 89 225
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Durante los ejercicios 2015 y 2014 las sociedades espafiolas del Grupo no han mantenido dentro de su
plantilla media a ninguna persona con discapacidad mayor o igual al 33%.

Todos los miembros de la alta direccién del Grupo son hombres. Asimismo, el Consejo de Administracion
estaba compuesto por 6 hombres.

19.5 Otros gastos de explotacion-

La composicion de este epigrafe del estado del resultado integral consolidado de los ejercicios 2015 y 2014
es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Otros gastos de gestion corriente 17.680 16.257
Dotacién provisiones de trafico (Nota 11) 1.414 890
Reversion provisiones del trafico (Nota 11) (166) -
Reversiones de provisiones (700) (251)
Total 18.228 16.896

Durante los ejercicios 2015 y 2014, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor del Grupo, Deloitte, S.L. o por una empresa vinculada al auditor por control,
propiedad comun o gestion han sido los siguientes:

Miles de Euros
Servicios Facturados 2015 2014

Servicios de auditoria 119 102
Otros servicios de verificacion 11 8
Total servicios de auditoria y relacionados 130 110
Servicios asesoramiento fiscal 9 -
Otros servicios 28 156
Total Otros servicios 37 156
Total servicios facturados 167 266

Al 31 de diciembre de 2015 el Grupo no tiene adquirido compromiso alguno en materia de arrendamientos.
19.6 Otros resultados-

Este epigrafe incluye principalmente regularizaciones de saldos con terceros y posibles pasivos derivados de
operaciones corporativas de ejercicios anteriores, registrados en atencién a un criterio de prudencia en funcion
de posibles interpretaciones, que dada su antigliedad y posterior evolucion en opinién de los Administradores no
se pondran de manifiesto, por lo que se ha procedido a su regularizacion

Operaciones con partes vinculadas

Los miembros del Equipo de Direccion de la Sociedad Dominante tienen la consideracion de partes vinculadas,
por lo que la remuneracion de los mismos durante los ejercicios 2015 y 2014 se recoge en la Nota 22.1.
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A continuacion se detallan los principales saldos y transacciones con partes vinculadas que se han realizado en
2015y 2014:

Otros pasivos corrientes y cuentas a pagar

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Otros pasivos financieros (Nota 14.2):
Sotogrande LuxCo, S.a.r.l 68.568 61.775

68.568 61.775
Cuentas a pagar (Nota 14.2):
Sotogrande LuxCo, S.a.r.l 2.022 6.672

2.022 6.672

Saldo al 31 de diciembre 70.590 68.447

Con fecha efectiva 23 de diciembre de 2014, la Sociedad Dominante formalizé un contrato de préstamo con su
accionista mayoritario, Sotogrande Luxco, S.A.R.L. por importe de 61.775 miles de euros con un vencimiento a 6
afios mediante amortizacion Unica y con un interés de Euribor més 6%. Durante el ejercicio 2015, las partes han
establecido una adenda al mencionado contrato de préstamo ampliando la cantidad hasta 68.568 miles de euros
traspasando los saldos que figuraban como corrientes.

Transacciones con empresas vinculadas

El detalle de las operaciones con partes vinculadas realizadas en los ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Gastos Otros Ingresos Gastos
Financieros Financieros | Financieros
(Nota 14) Ingresos (Nota 20.3) (Nota 14)

Sociedades pertenecientes al Grupo NH (*) - 57 218 (875)
Sotogrande Luxco, S.a.r.l. (3.977) (121)
(3.977) 57 218 (996)

(*)Las transacciones con estas sociedades estan registradas hasta el 14 de noviembre de 2014, fecha de firma
de la trasmisiéon de las acciones de Sotogrande, S.A. por parte de NH Hotel Group, S.A. a Sotogrande LuxCo,
S.a.r.l, dejando de formar parte en ese momento del Grupo NH (véase Nota 1).

Del importe total de intereses financieros por el contrato con el accionista mayoritario se encuentran pendientes
de pago 2.022 miles de euros registrados en el epigrafe “Otros Pasivos financieros” del pasivo corriente del
Estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015.

Todos los bienes y servicios se han facturado en funcion de las tarifas en vigor y a precios de mercado.
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21) Informacién por segmentos

21.1 Criterios de segmentacion-
La informacién por segmentos se estructura en funcion de las distintas lineas de negocio del Grupo.

Segmentos principales o de negocio

Las lineas de negocio que se describen a continuacion se han establecido en funcién de la estructura
organizativa del Grupo Sotogrande en vigor al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, teniendo en cuenta, por
un lado, la naturaleza de los productos y servicios ofrecidos y, por otro, los segmentos de clientes a los que

van dirigidos.

En los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo Sotogrande centrd sus actividades en dos grandes lineas de negocio,
la inmobiliaria y actividades relacionadas y la de servicios turisticos, que constituyen la base sobre la que el
Grupo presenta la informacion relativa a su segmento principal.

A continuacion se presenta la informacion por segmentos de estas actividades.

21.2 Informacion de segmentos principales-

Ejercicio 2015

Miles de euros

Sector Turistico Inmobiliaria y Total
otros

Ingresos:
Ventas y otros ingresos de explotacion 9.248 17.060 26.308
Total ingresos 9.248 17.060 26.308
Resultados:
Ingresos financieros - 2.047 2.047
Gastos financieros (45) (4.230) (4.275)
Pérdida neta por deterioro de activos (416) 500 84
Deterioro de existencias - 1.193 1.193
Resultado antes de impuestos (4.737) (10.224) (14.961)
Impuesto Sociedades - (4.147) (4.147)
Resultado del segmento (4.737) (14.371) (19.108)
Minoritarios - (8) (8)
Resultado atribuible a la Sociedad

Dominante (4.737) (14.363) (19.100)
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Miles de euros
Sector Turistico Inmobiliaria y Total
otros
Otra informacion:
Adiciones de activos fijos 2.202 504 2.706
Amortizaciones (2.281) (783) (3.064)
Estado de situacion financiera:
Activo-
Activos por segmentos 19.596 105.836 125.432
Activo total consolidado 19.596 105.836 125.432
Pasivo-
Pasivos y patrimonios por segmentos 19.596 105.836 125.432
Pasivo y patrimonio neto total
Consolidado 19.596 105.836 125.432
Ejercicio 2014
Miles de Euros
Inmobiliaria Servicios Turisticos Total
Ingresos:
Ventas y otros ingresos de explotacion 14.508 9.911 24.419
Total ingresos 14.508 9.911 24.419
Resultados:
Ingresos financieros 220 3 223
Gastos financieros (1.001) (1.202) (2.203)
Pérdida neta por deterioro de activos - (12.900) (12.900)
Deterioro de existencias (652) - (652)
Resultado de entidades valoradas
por el método de la participacion (832) - (832)
Resultado antes de impuestos 10.902 (4.188) 6.714
Impuestos 15.591 - 15.591
Resultado del segmento 26.493 (4.188) 22.305
Minoritarios - (21) (21)
Resultado atribuible a la Sociedad
Dominante 26.493 (4.209) 22.284
Miles de Euros
Inmobiliaria Servicios Turisticos Total
Otra informacion:
Adiciones de activos fijos 200 835 1.035
Amortizaciones 783 4.127 4910
Estado de situacion financiera:
Activos-
Activos por segmentos 172.666 28.800 201.466
Activo total consolidado 172.666 28.800 201.466
Pasivos-
Pasivos y patrimonios por segmentos 172.666 28.800 201.466
Pasivo y patrimonio neto total
Consolidado 172.666 28.800 201.466
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22)

23)

Retribuciones y del Consejo de Administracion y la alta direccidn

Las retribuciones percibidas durante los ejercicio 2015 y 2014 por los miembros del Consejo de Administracién y
la alta direccion de Sotogrande, S.A., clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2015

Miles de euros
Sueldos Dietas Total
Consejo de Administracion 490 (*) 15 505
Alta Direccién 287 - 287
Total 777 15 792

(*) Incluida remuneracion percibida por determinado consejero por
sus funciones ejecutivas.

Ejercicio 2014

Miles de euros
Sueldos Dietas Total
Consejo de Administracion 265 20 285
Alta Direccién 482 - 482
Total 747 20 767

Durante los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo no ha concedido importe alguno en concepto de anticipos y créditos,
ni ha asumido obligaciones en materia de pensiones y seguros de vida por cuenta de los miembros actuales y
anteriores del Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante.

Durante el ejercicio 2015 se ha aprobado la politica de Remuneraciones de los Consejeros de la Sociedad
Dominante que es de aplicacién para los ejercicios 2015 a 2017, manteniendo el importe maximo anual de
retribucion de los consejeros en su condicion de tales, es decir excluyendo la retribucion por funciones
ejecutivas, en 490 miles de euros anuales.

La alta direccion del Grupo la integran 3 personas (4 personas en el ejercicio 2014).

Informacién sobre politica medioambiental

Dentro de las actividades desarrolladas por el Grupo se encuentra la gestién del ciclo integral del agua dentro
del area de cobertura de la urbanizaciéon Sotogrande y sus alrededores y en esta gestién se incluyen el
saneamiento y depuracion de las aguas residuales, actividades estas Ultimas cuyo propdsito es minimizar el
dafio sobre el medio ambiente.

El Grupo cuenta dentro de sus activos asociados a la actividad de saneamiento y depuraciéon con 2 estaciones
depuradoras de aguas residuales, con capacidad para dar cobertura a una poblacion de hasta 20.000
habitantes, intercomunicadas entre si, de manera que el afluente depurado se vierte al mar a través de un
emisario submarino. Asimismo, la Sociedad Dominante ha construido dentro de una de las depuradoras un
sistema de tratamiento terciario con el objetivo de depurar aun mas las aguas para poderlas utilizar parcialmente
en el riego del Real Club de Golf Sotogrande y las canchas del Santa Maria Polo Club, con quienes se han
firmado acuerdos al efecto. La planta de tratamiento terciario estd en servicio desde julio de 2003. La
implantacion de este sistema terciario posibilita disponer de unos recursos complementarios de unos 300.000
m3/afio.

Por otro lado la Sociedad Dominante y Residencial Marlin, S.L., dentro de su actividad de promocion y desarrollo
de la urbanizacion Sotogrande, centran sus actuaciones en estos momentos en suelo urbano con planes
parciales aprobados por lo que, en estas circunstancias, no tienen necesidad de realizar estudios de impacto
medioambiental previos a sus desarrollos inmobiliarios o turisticos. No obstante, la politica del Grupo esta
orientada hacia el maximo respeto al medioambiente y por ello tiene contratados los servicios de una empresa
de consultoria medioambiental para el diagnostico y asesoria ambiental en las actuaciones del Grupo.
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24)

El importe de los activos descritos de naturaleza medioambiental, neto de amortizacién, al 31 de diciembre de
2015 es de 1.157 miles de euros (1.213 miles de euros en 2014).

El Grupo no tiene provisionado importe alguno al cierre de 2015 y 2014 por contingencias o reclamaciones
medioambientales.

Exposicion al riesgo

La Direccion financiera de la Sociedad Dominante, con el apoyo de su accionista mayoritario, centralizan la
gestion de los riesgos financieros de la Sociedad y el Grupo del que es sociedad dominante. Esta Direccién tiene
establecidos los dispositivos necesarios para controlar, en funcion de la estructura y posicion financiera del
Grupo y de las variables econdmicas del entorno, la exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos
de cambio, asi como los riesgos de crédito y liquidez recurriendo en caso de necesidad a operaciones puntuales
de cobertura. A continuacion se describen los principales riesgos financieros y las correspondientes politicas del
Grupo:

Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son los activos financieros corrientes y no corrientes asi como los
deudores comerciales y otras cuentas por cobrar y el efectivo y otros activos liquidos equivalentes. El Grupo
tiene su tesoreria con entidades de elevado nivel crediticio. Asimismo, el Grupo no tiene una concentracion
significativa del riesgo de crédito con terceros ya que principalmente realiza operaciones singulares con clientes
de reconocida solvencia y, con caracter general, con reducidos periodos de cobro.

Riesgo de tipo de interés

El Grupo esta expuesto, en relacion con su tesoreria y activos liquidos equivalentes y con su deuda financiera, a
fluctuaciones en los tipos de interés que podrian tener un efecto adverso en sus resultados y flujos de caja. Si
bien los administradores de la Sociedad Dominante consideran que éste no es muy significativo.

Riesgo de tipo de cambio

Al 31 de diciembre de 2015 tras la venta de los activos internacionales este riesgo no es significativo para la el
Grupo, dado que la practica totalidad de las transacciones se realiza en euros.

Riesgo de liquidez

La exposicién a situaciones adversas de los mercados de deuda o de capitales puede dificultar o impedir la
cobertura de las necesidades financieras que se requieren para el desarrollo adecuado de las actividades del
Grupo y su Plan Estratégico.

La politica de liquidez seguida por el Grupo asegura el cumplimiento de los compromisos de pago adquiridos sin
tener que recurrir a la obtencion de fondos en condiciones gravosas. Para ello se utilizan diferentes medidas de
gestion tales como el mantenimiento de facilidades crediticias comprometidas por importe y flexibilidad
suficiente, la diversificacion de la cobertura de las necesidades de financiacion mediante el acceso a diferentes
mercados Y la diversificacion de los vencimientos de la deuda.
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Sotogrande, S.A.y Sociedades Dependientes

Informe de Gestion Consolidado del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2015

Evolucién de los negocios y situacién del Grupo

Tras los cambios societarios sucedidos en el ejercicio 2014 asi como el cambio del accionista mayoritario, 2015
ha sido un afio de transicion y planificacion del modelo de negocio del Grupo Sotogrande.

En la rama inmobiliaria, el Grupo se ha centrado en la venta del stock de producto terminado, asi como en el
disefio de la tipologia y densidad de los desarrollos en los terrenos disponibles para promover, dirigiéndose
principalmente a un producto de parcelas individuales con la construccion de la vivienda incluida.

En la rama de actividades turisticas la Sociedad ha realizado diferentes trabajos de acondicionamiento y
renovacion de las instalaciones, fundamentalmente en el Hotel Almenara y el Club de Golf La Reserva, que se
espera que eleven calidad del servicio y percepcion del cliente durante el ejercicio 2016.

El resto de negocios operativos, Compafila de Aguas y Mantenimiento de Zonas Comunes, y activos en
arrendamiento se han mantenido en la misma linea que en ejercicios anteriores.

Actividad de servicios turisticos

El principal activo en explotacién dentro de esta actividad en San Roque, es el complejo NH Almenara Golf -
Hotel - Spa que consta de un hotel de lujo con 148 habitaciones, un campo de golf de 27 hoyos, un Spa y
distintos restaurantes, incluyendo también el concepto "Sotogrande Health Resort". Adicionalmente, el Grupo
cuenta con un segundo hotel dentro de la urbanizacién Sotogrande, el Hotel NH Sotogrande con 106
habitaciones.

En cuanto a la actividad de golf, el Grupo cuenta con el campo de golf "La Reserva de Sotogrande" de primer
nivel disefiado por Cabell Robinson (discipulo de Robert Trent Jones). Gracias a su disefio y mantenimiento,
realizado de acuerdo a los mas altos estandares de calidad, un paisaje de increible belleza y una magnifica
Casa Club, se ha posicionado como uno de los mejores campos de golf de Espafia. A diciembre de 2015 se han
vendido 346 derechos de juego, por un periodo de 99 afos, sobre un total de 1.950 que se van a comercializar.

Actividad Inmobiliaria
Parcelas

La actividad de urbanizacion de la Sociedad Dominante se centra actualmente en el Subsector 50 de la
urbanizacion Sotogrande, habiendo comenzado la construccién de un vial de 4 kilometros en el mes de
diciembre que culminard las infraestructuras de la zona. Asimismo se estan solicitando las licencias de
construccion y segregacion de algunas parcelas en los terrenos pendientes de desarrollo, que se espera se
inicie su construccion en el Gltimo trimestre de 2016.

El stock de parcelas individuales ya segregadas disponibles para la venta de esta zona es de 32 parcelas que
suponen un total de 104.000 m? aproximadamente.

Marina

A través de Residencial Marlin, S.L., se ha desarrollado la promocién "Ribera del Marlin" que consta de 196
apartamentos y 41 locales comerciales, de la que hay vendidos el 51% de los locales y un 82% de los
apartamentos. La entrega de la promocién se produjo en el dltimo trimestre del ejercicio 2008, tal y como estaba
prevista, y en el ejercicio 2016 se ha continuado con la comercializacién y escritura de las viviendas restantes.
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Otras promociones en Sotogrande

La Sociedad Dominante ha entregado 51 casas del proyecto inmobiliario denominado "Los Cortijos de La
Reserva", ubicado junto a la Casa Club del golf "La Reserva de Sotogrande" que consta de 76 casas. A la fecha
de elaboracion de este informe, quedan pendientes de venta 18 casas.

A través de la sociedad Resco Sotogrande, S.L., se han vendido hasta la fecha 16 viviendas de la promocién
denominada Las Cimas de Almenara I, que consta de 18 casas junto al campo de golf de Almenara en la
urbanizacion Sotogrande. A la fecha de elaboracién de este informe, quedan pendientes de venta 2 unidades.

Anélisis de los resultados

El detalle de la distribucién del importe de la cifra de negocio de los ejercicios 2015 y 2014 es como sigue:

Miles de Euros
31-dic-15 31-dic-14 %

Ventas inmobiliarias 7.969 6.045 31,83%
Compafiia de aguas 5.179 4.355 18,92%
Gestion comunidades 3.262 3.585 (9%)
Otros ingresos y servicios inmobiliaria 650 523 24,28%)
Hotel, restauracion y otros 6.004 7.536 (20,33%)
Golf 3.244 2.375 108,3%

26.308 24.419 7,7%

Actividad Inmobiliaria

Un detalle de la cifra de negocios inmobiliaria se puede ver en el cuadro adjunto:

Miles de Miles de
Euros Euros

31-dic-15 % 31-dic-14 %
Atragques - - 270 4%
Parcelas - - 606 10%
Apartamentos y Villas 7.969 100% 5.170 86%
Ventas inmobiliaria 7.969 47% 6.046 42%
Otros ingresos y servicios inmobiliaria 9.091 53% 8.463 58%
Total cifra de negocios inmobiliaria 17.060 100% 14.509 100%

Durante el ejercicio 2015 se han escriturado 14 apartamentos de Ribera del Marlin y 4 villas de la promocién Los
Cortijos de la Reserva por importe de 7.969 miles de euros, frente a 16 apartamentos, 8 villas, 3 parcelas y 5
atraques de la Marina.

Durante el ejercicio 2015 se ha consolidado la tendencia de los Ultimos meses del ejercicio 2014, en los que el
precio de venta por metro cuadrado se ha estabilizado y ha incrementado un 22% con respecto al ejercicio
anterior, fundamentalmente en la venta de villas.

77



Actividad de servicios turisticos

Un detalle de la cifra de negocios de actividades turisticas es el siguiente:

Miles de Miles de
Euros Euros
31-dic-15 % 31-dic-14 %
Ventas actividad hotelera 6.004 65% 7.536 76%
Ventas golf 3.244 35% 2.375 24%
Total cifra de negocios servicios turisticos 9.248 100% 9.911 100%

Durante los meses de enero a octubre de 2014 los hoteles de Sotogrande fueron arrendados a NH Hoteles
Espafia S.A., razén por la cual las cifras del ejercicio de 2014 de la actividad hotelera refleja fundamentalmente
las ventas de Donnafugata Resort hasta el mes de agosto por importe de 6.291 miles de euros, momento en el
gue fue vendido, por la Sociedad. El resto de ventas, 1.245 miles de euros, corresponden a las ventas de los
meses de noviembre y diciembre de los Hoteles Almenara y Sotogrande, una vez finaliz6 el contrato de
arrendamiento.

Respecto a la actividad golf, las ventas del Club de Golf La Reserva han sido de 2.170 miles de euros, lo que
supone un incremento de un 16% frente a las ventas de 1.871 miles de euros en el ejercicio 2014, el resto de
ventas del ejercicio 2015 corresponden al Golf Alimenara por importe de 1.074 miles de euros.

Principales ratios financieros

Los principales ratios financieros del Grupo durante el ejercicio 2015 y 2014 han sido los siguientes:

Miles de Euros
Ratio 2015 2014 Variacion
Patrimonio Neto 32.794 112.513 (70,85%)
Fondo de maniobra 59.176 71.964 (17,77%)
EBITDA (9.468) (6.803) 39,17%
Nimero de empleados medio 262 225 16,44%

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2015 el grupo ha sobrepasado el maximo legal del periodo medio de pago a proveedores.
Ante esta circunstancia, las sociedades del Grupo han puesto en marcha un plan de eficiencia administrativa
que permita cumplir con los plazos establecidos en la ley, y se espera que dicho plan quede implantado
definitivamente en el ejercicio 2016.

Segun la Ley 3/2004 por la que se establecian las medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales la cual fue modificada por la Ley 11/2013 de 26 de julio que establecia desde su fecha de aplicacion
un plazo méaximo legal de 30 dias de pago a proveedores y acreedores, excepto que exista un acuerdo entre las
partes con un plazo maximo de 60 dias.

Perspectivas para el ejercicio 2016
Actividad inmobiliaria en Sotogrande

Durante el Gltimo trimestre del ejercicio 2015, coincidiendo con el inicio de los trabajos de ejecucion del vial
principal del Subsector 50, el Grupo comenzd6 la comercializacién de varias parcelas unifamiliares en diferentes
terrenos de la zona, denominada La Reserva, con el objetivo de vender la unidad y la vivienda construida. Se
espera que la construccién de dichas viviendas se inicie en el Ultimo trimestre de 2016.
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Respecto al stock de producto terminado, el Grupo seguird comercializando las parcelas urbanizadas en el
Subsector 50 de la urbanizacién y las 18 unidades disponibles a la venta de la promocién "Cortijos de la
Reserva". A través de su filial Residencial Marlin, S.L. seguira comercializando los restantes apartamentos de la
promocion "Ribera del Marlin" en La Marina de Sotogrande.

Acciones y Accionistas

A 31 de diciembre de 2015, el capital social de Sotogrande, S.A. estaba representado por 44.912.588 acciones
al portador de 0,60 euros de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas. Todas estas
acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos y se encuentran admitidas a cotizacion en el
Mercado Continuo de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona.

El 15 de diciembre de 2014 Sotogrande LuxCo, S.a.r.l. presenté ante la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores la solicitud de autorizacion para la formulacién de una oferta publica obligatoria de adquisicion de
acciones de Sotogrande, S.A., que fue aprobada definitivamente el 30 de abril de 2015, y que culmin6 con la
aceptacion de un 64,32% de las acciones a las que se dirigio la oferta y que representaba el 1,93% del capital
de la Sociedad.

De acuerdo con las ultimas natificaciones recibidas por la Sociedad Dominante, el Unico accionista que posee
una participacion igual o superior al 10% en el capital de la Sociedad Dominante es Sotogrande LuxCo, S.a.r.l.,
cuya participacién al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 asciende al 98,93% y 96,99 %
respectivamente.

En cuanto a la evolucion bursatil del valor, durante el ejercicio 2015 se negociaron en Bolsa un total de
1.009.635 titulos, lo que representa una media diaria de 12.164 titulos (3.017 titulos en 2014). La cotizacion de
Sotogrande, S.A. se situd entre 2,51 euros por accion (2,45 euros en 2014), precio mas bajo registrado en el mes
de diciembre y 4,75 euros por accién (4,74 euros en 2014), cambio mas alto registrado en el mes de febrero.

La Sociedad no ha realizado ninguna operacion de autocartera en el ejercicio 2015, ni tiene ningun titulo de
autocartera al cierre de dicho periodo.

Descripcion general de la politica de riesgos

En el ejercicio 2016 el Grupo continuara tratando de minimizar los riesgos propios del sector en que opera, que
se caracteriza por ser una actividad sensible al ciclo econémico en la actividad hotelera.

La gestion de los riesgos a los que se encuentra expuesto el Grupo en el desarrollo de sus actividades
constituye uno de los pilares béasicos de su actuacién con el fin de preservar el valor de los activos y en
consecuencia la inversion de los accionistas. Los Administradores tienen entre sus objetivos minimizar los
riesgos y optimizar la gestion de los mismos mediante el analisis de los correspondientes mapas de riesgo.

El Grupo se dedica fundamentalmente al desarrollo inmobiliario de una urbanizacién de veraneo en el sur de
Espafia y por tanto sus ingresos y flujos de caja dependen de las compraventas de inmuebles las cuales por su
propia naturaleza son operaciones singulares y de dificil previsién. Por tanto una crisis en el mercado
inmobiliario puede redundar en perjuicio de las ventas de solares y apartamentos que podrian ser mas volatiles
gue las derivadas de las actividades hoteleras.

El riesgo de crédito del Grupo es, principalmente, atribuible a sus deudas comerciales. Los importes se
muestran netos de provisiones para insolvencias, siendo el riesgo reducido ya que la cartera de clientes
turisticos esta atomizada entre un gran nimero de agencias y empresas. En los clientes inmobiliarios para la
financiacion de las viviendas y parcelas se solicitan habitualmente los correspondientes avales bancarios.

La tesoreria de todas las sociedades del Grupo Sotogrande, se encuentra centralizada en su sociedad
dominante, Sotogrande S.A.
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En cuanto al mantenimiento de las fuentes del cash flow, éste depende de la evolucién de las ventas de parcelas
y promociones de la actividad inmobiliaria asi como de otros ingresos y servicios prestados en la urbanizacion.
Estas variables dependen del ciclo econémico general y de la coyuntura de mercados en relacion con la oferta 'y
la demanda.

Durante el ejercicio 2015 no se han contratado productos financieros derivados ni se mantienen al cierre del
ejercicio.

Informacién sobre vinculadas

Durante el ejercicio 2015 no se han realizado transacciones con empresas vinculadas que hayan afectado
sustancialmente a la situacion financiera o los resultados de la empresa durante ese periodo. Asimismo, no se
han producido cambios en las operaciones con partes vinculadas descritas en el Gltimo informe anual que
puedan haber tenido un efecto sustancial en la situacion financiera o los resultados de la empresa en el ejercicio
2015.

Hechos posteriores

No hay hechos posteriores significativos al cierre del ejercicio 2015.
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