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A los Accionistas de Inmobiliaria del Sur, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Inmobiliaria del Sur, S.A., que comprenden el balance de
situacion al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en
el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables de la formulacion de las cuentas
anuales de la Sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la entidad (que se indica en la Nota 2-a de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales y Ia evaluacion de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinidn, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Inmobiliaria del Sur,
S.A. al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3. Sin que afecte a nuestra opinion, es preciso destacar que Inmobiliaria del Sur, S.A. es la Sociedad
Dominante de un Grupo de sociedades que presenta cuentas anuales consolidadas de forma
separada de las cuentas anuales adjuntas, no recogiendo estas ultimas el efecto que resultaria de
aplicar criterios de consolidacion. Con esta misma fecha emitimos nuestro informe de auditoria de
las cuentas anuales consolidadas de Inmobiliaria del Sur, S.A. y Sociedades Dependientes,
formuladas de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera aceptadas por
la Unién Europea (NIIF-UE), en el que expresamos una opinién favorable. De acuerdo con las
cuentas anuales consolidadas preparadas conforme a las NIIF-UE, el volumen total de activos y
de ventas consolidadas asciende a 279.898 y 32.213 miles de euros, respectivamente, y los
beneficios consolidados del ejercicio y el patrimonio neto atribuibles a los accionistas de la
sociedad dominante ascienden a 3.042 y 73.375 miles de euros, respectivamente.

4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacidn contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la
de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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Inmobiliaria del Sur, S.A.

El Consejo de Administracion de INMOBILIARIA DEL SUR, S.A,, en su sesion celebrada el dia 27 de febrero de
2014, formula las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de la Sociedad referidos al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2013, todo ello recogido en el anverso de los folios de papel timbrado del Estado,
numerados correlativamente del 0236302 al 0236446, todos inclusive, de la Serie OL clase 82, en cumplimiento
de la legislacion vigente.

DILIGENCIA: Los que suscriben, a los efectos previstos en el art. 8, 1b) del Real Decreto 1632/2007, de 19 de
Octubre, formulan la siguiente DECLARACION DE RESPONSABILIDAD en relacion con estas Cuentas Anuales:

Que hasta donde alcanza nuestro conocimiento, las citadas Cuentas Anuales elaboradas con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados del emisor y que el informe de gestion incluye el analisis fiel de la evolucion y los resultados
empresariales y de la posicion del emisor, junto con la descripciéon de los principales riesgos e incertidumbres a
que se enfrenta.

Sevilla, a 27 de febrero de 2014

D. Ricardo Pumar Lépez Menezpla, S.L., representada por
Presidente D. Esteban Jiménez Planas
Vicepresidente

D. Liberato Marifio Dominguez D. Joaquin Gonzélez Pérez
Secretario Vicesecretario

Inversiones  Agricolas, Industriales vy D. José Luis Cobian Otero
Comerciales, S.L., Vocal

representada por D. Fernando Pumar Lopez



Inverfasur, S.L., representada por
D. Antonio Roméan Lozano
Vocal

IlImo. Sr. Don Alfonso Galnares Ysern
Vocal

D. José Fernandez Zamorano
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D. Juan Fernandez Carbonell
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D. Cayetano Benavent Blanquet
Vocal

D. Prudencio Hoyos-Limén Pumar
Vocal

D. Salvador Granell Balén
Vocal

D. José Manuel Pumar Lépez
Vocal

D. Augusto Sequeiros Pumar
Vocal

Increcisa, S.L., representada por
D. Ignacio Ybarra Osborne
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D. Andrés Claudio Fernandez Romero
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D. Jorge Segura Rodriguez
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INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Miles de Euros)

Notas de [a Ejercicio Ejercicio Notas de la Ejercicio Ejercicio
ACTIVO Memoria 2013 2012 PATRIMONIO NETO Y PASIVC Memoria 2013 2012
ACTIVO NO CORRIENTE 158.483 156.389 | PATRIMONIO NETO Nota 11 78.548 74.492
Inmovilizado intangible Nota 4 a) 30 38| FONDOS PROPIOS- 78.568 74527
Inmovilizado material Nota 5 4.481 4.136 | Capital 33.944 33.944
Terrenos y construcciones 4.186 3.795 | Capital escriturado 33.944 33.944
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado materia 295 341 | Reservas 47.951 64.865
Inversiones inmobiliarias Nota 6 104.884 106.134 | Legal y estatutarias 28.533 28.533
Terrenos 32.727 32.727 | Otras reservas 19.418 36.332
Construcciones 72.157 73.407 | Acciones y participaciones en patrimonio propias (7.884) (7.387)
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazc Nota 8 40.081 36.649 | Resultado del ejercicio 4.557 (16.895)
Instrumentos de patrimonio 15.089 17.320 | AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR- (20) (35)
Créditos a empresas Nota 17 24.992 19.329 | Operaciones de cobertura (20) (35)
Inversiones financieras a largo plaza Nota 8 1.001 1.231
Créditos a terceros - 196
Otros activos financieros 1.001 1.035
Activos por impuesto diferido Nota 14 8.006 8.201 | PASIVO NO CORRIENTE 112.051 114.974
Activos por impuesto diferido 8.006 8.201 | Provisiones a largo plazo Nota 12 4.428 7.714
Otras provisiones 4.428 7.714
Deudas a largo plazo Nota 13 103.321 102.271
ACTIVO CORRIENTE 101.962 111.202 | Deudas con entidades de créditc 102.314 101.114
Existencias Nota 10 79.819 83.171 | Derivados Nota 9 - 51
Comerciales 1.481 - Otros pasivos financieros 1.007 1.106
Terrenos y Solares 30.060 35.388 | Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazc - 603
Obra en curso de construcciones de ciclo cortc 8.429 1.186 | Pasivos por impuesto diferido Nota 14 4.302 4.386
Obra en curso de construcciones de ciclo largc 6.474 6.800
Edificios construidos 33.281 39.797
Anticipos a proveedores 94 - PASIVO CORRIENTE 69.846 78.125
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar Nota 8 9.043 13.452 | Provisiones a corto plazo Nota 16 d) 35 90
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 1.848 3.325 | Deudas a corto plazo Nota 13 53.913 62.931
Clientes, empresas del grupo y asociadas Nota 17 5.319 7.127 | Deudas con entidades de crédito largo plazc 39.899 50.047
Deudores varios 1.350 2.119 | Deudas con entidades de crédito corto plazc 13.958 12.833
Personal 46 54 | Derivados Nota 9 8 -
Activos por impuesto corriente - 290 | Otros pasivos financieros 48 51
Otros créditos con las Administraciones Publicas Nota 14 480 537 | Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazc - 21
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazc 895 895 | Acreedores comerciales y otras cuentas a pagal 15.765 14.734
Créditos a empresas del grupo Nota 17 895 895 | Proveedores 5.527 4.686
Inversiones financieras a corto plazo Nota 8 83 851 | Proveedores, empresas del grupo y asociadas Nota 17 4.667 4.709
Instrumentos de patrimonio Nota 9 79 813 | Acreedores varios 1.523 2.733
Otros activos financieros 4 38 | Personal 172 -
Periodificacioens a corto plazo 948 982 | Pasivos por impuesto corriente Nota 14 218 -
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 11.174 11.851 | Otras deudas con las Administraciones Publicas Nota 14 1.050 1.476
Tesoreria 4.747 4.051 | Anticipos de clientes Nota 10 2.608 1.130
Otros activos liquidos equivalentes 6.427 7.800 | Periodificaciones a corto plazo 133 349
TOTAL ACTIVO 260.445 267.591 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 260.445 267.591

Las Notas 1 a 21 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance de situacién al 31 de diciembre de 2013 y 2012




INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012
(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2013 2012

OPERACIONES CONTINUADAS
Importe neto de la cifra de negocios Nota 16.a) 34.189 53.342
Ventas 23.082 46.465
Prestacion de servicios 11.107 6.877
Variacion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién 5.635 (27.656)
Variacion de existencias producto terminado y en curso 4.599 (21.645)
Deterioros de producto terminado y en curso 1.036 (6.011)
Trabajos realizados por la empresa para su activo 533 955
Aprovisionamientos Nota 16.b) (23.580) (21.391)
Consumo de materias primas y otras materias consumibles (11.498) (1.226)
Trabajos realizados por otras empresas (12.597) (10.266)
Otros aprovisionamientos 88 -
Deterioro de mercaderias, materias primas y otros aprovisionamientos 427 (9.899)
Otros ingresos de explotacion Nota 6 807 992
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 807 992
Gastos de personal Nota 16.c) (3.111) (3.128)
Sueldos, salarios y asimilados (2.519) (2.555)
Cargas sociales (592) (573)
Otros gastos de explotacién (7.004) (6.949)
Servicios exteriores (4.647) (4.742)
Tributos (1.710) (2.064)
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales Nota 16.d) (196) (133)
Otros gastos de gestion corriente (451) (20)
Amortizacion del inmovilizado Notas 4,5y 6 (2.086) (2.092)
Excesos de provisiones - 16
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado Nota 6 5.186 -
Resultados por enajenaciones y otros 5.186 -
RESULTADO DE EXPLOTACION 10.569 (5.911)
Ingresos financieros Nota 16.e) 1.063 1.278
De participaciones en instrumentos de patrimonio

- En empresas del grupo y asociadas 320 390

- En terceros 1 20
De valores negociables y otros instrumentos financieros

- En empresas del grupo y asociadas 499 516

- En terceros 243 352
Gastos financieros Nota 16.e) (6.968) (8.763)
Por deudas con terceros (6.968) (8.715)
Por Coberturas - (48)
Gastos financieros capitalizados Notas 5, 10y 16 320 407
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 71 (103)
Cartera de negociacion y otros 71 (127)
Imputacion al resultado del ejercicio por activos financieros disponibles para la venta - 24
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros Nota 8 1.003 (10.961)
Deterioros y pérdidas 1.003 (10.961)
RESULTADO FINANCIERO (4.511) (18.142)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.058 (24.053)
Impuestos sobre beneficios Nota 14 (1.501) 7.158
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS 4.557 (16.895)
OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 4.557 (16.895)

Las Notas 1 a 21 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios 2013 y
2012




INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2013 Y 2012

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2013 2012

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 4.557 (16.895)
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 9 1) (20)

- Efecto impositivo Nota 14 - (2)
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (Il (1) (22)
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

- Por cobertura de flujos de efectivo Nota 9 22 27

- Efecto impositivo (6) -
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (Il 16 27
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+11+1T) 4572 (16.890)

Las Notas 1 a 21 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente a los ejercicios 2013 y

2012




ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2013 Y 2012

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Miles de Euros)

Ajustes por

Reserva Reserva Reservas Acciones Resultado Dividendo cambios de
Capital Legal Estatutaria Voluntarias Propias del ejercicio acuenta valor TOTAL

SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2011 33.944 6.789 21.231 34.034 (6.915) 5.132 (1.188) (40) 92.987
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - (16.895) - 5 (16.890)
Operaciones con accionistas - - - 55 (472) - - - (417)
- Operaciones con acciones propias (netas) - - - - (472) - - - (472)
- Otras operaciones - - - 55 - - - - 55
Distribucién del resultado del 2011 - - 513 2.243 - (5.132) 1.188 - (1.188)
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2012 33.944 6.789 21.744 36.332 (7.387) (16.895) - (35) 74.492
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 4.557 - 15 4572
Operaciones con accionistas - - - (19) (497) - - - (516)
- Operaciones con acciones propias (netas) - - - (19) (497) - - - (516)

- Otras operaciones - - - - - - - - -

Distribucién del resultado del 2012 - - - (16.895) - 16.895 - - -
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2013 33.944 6.789 21.744 19.418 (7.884) 4.557 - (20) 78.548

Las Notas 1 a 21 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente a los ejercicios 2013 y 2012




INMOBILIARIA DEL SUR, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2013 Y 2012

(Miles de Euros)

Notas de la Ejercicio Ejercicio
Memoria 2013 2012
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (1) 7.168 20.929
Resultado del ejercicio antes de impuestos 6.058 (24.053)
Ajustes al resultado: 1.352 36.650

- Amortizacion del inmovilizado Nota 4-a), 5y 6 2.086 2.092

- Correcciones valorativas por deterioro Nota 8,10y 16 (1.003) 22.511

- Variacién de provisiones Nota 12 - 4.459

- Resultados por bajas y enajenaciones de inmovilizado Nota 6 (5.565) -

- Ingresos financieros (1.063) (1.278)

- Gastos financieros 6.968 8.763

- Variacién de valor razonable en instrumentos financieros Nota 8 (71) 103

- Participacion del Consejo devengada durante el ejercicio en curso - -
Cambios en el capital corriente 7.029 18.412

- Existencias Nota 10 3.350 21.996

- Deudores y otras cuentas a cobrar 3.384 (3.456)

- Otros activos corrientes 421 (110)

- Acreedores y otras cuentas a pagar 184 1.244

- Otros pasivos corrientes (322) (1.314)

- Otros activos y pasivos no corrientes 12 52
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion (7.271) (10.080)

- Pagos de intereses (7.029) (8.767)

- Pagos de participacion de Consejo - -

- Cobros de intereses 990 546

- Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios (1.133) (1.859)

- Otros cobros (pagos) (99) -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (I1) 418 (1.035)
Pagos por inversiones (7.081) (1.035)

- Empresas del grupo y asociadas Nota 8 (233) 3)

- Inmovilizado intangible (11) (15)

- Inmovilizado material Nota 5 1) (54)

- Inversiones inmobiliarias Nota 6 (2.077) (949)

- Otros activos financieros (5.759) (24)
Cobros por desinversiones 7.499 -

- Inversiones inmobiliarias Nota 6 5.936 -

- Otros activos financieros 1.563 -
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (l11) (8.263) (32.755)
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio (497) (472)

- Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio Nota 11 (497) (472)
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero (7.766) (29.964)

- Emisién de deudas con entidades de crédito 15.589 8.961

- Emision de deudas empresas del grupo y asociadas - 21

- Emision otras deudas - 115

- Devolucion y amortizacion de deudas con entidades de crédito (23.355) (38.764)

- Devolucion y amortizacion de deudas empresas del grupo y asociadas - (201)

- Devolucion y amortizacion de otras deudas - (96)
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio - (2.319)

- Dividendos - (2.319)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+I1+11+1V) (677) (12.861)
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 11.851 24,712
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 11.174 11.851

Las Notas 1 a 21 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de efectivo

correspondiente a los ejercicios 2013 y 2012




Inmobiliaria del Sur, S.A.

Memoria del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2013

Actividad de la empresa

INMOBILIARIA DEL SUR, S.A., fue constituida por tiempo indefinido el 6 de septiembre de 1945, teniendo su
domicilio social en Sevilla, calle Angel Gelan nimero 2.

Su objeto social, segun el articulo 2° de sus Estatutos Sociales es el siguiente:

e La compra, construccion, venta, arrendamiento y cualquier otra forma de explotacion admitida en Derecho,
de toda clase de bienes inmuebles, especialmente terrenos, viviendas, locales, oficinas, aparcamientos,
naves industriales y complejos turisticos, hoteleros y deportivos.

e La redaccion, tramitacion y ejecucion de proyectos y planes de ordenacion urbana de terrenos susceptibles
de ello, de conformidad con lo previsto en las disposiciones de la Ley del Suelo y sus Reglamentos de
aplicacion y demas disposiciones vigentes en la materia, ya sea para uso residencial, industrial o terciario.

e La constitucidon y promocién de comunidades para la adquisicion de terrenos, construccion o terminacion de
edificios, ya sean viviendas, oficinas, locales o aparcamientos, asi como naves industriales.

e La prestacidon a terceros de toda clase de servicios de asesoramientos, representacién, administracion,
promocioén, compra, venta y arrendamiento, referidos a negocios de caracter inmobiliario, incluidos los
relativos a confeccion de proyectos de ordenacion urbana, su ejecucion y direccion.

e La fabricacidon industrial de materiales para la construccion, prefabricados, estructuras y demas con destino a
obras propias o para su venta a terceros.

e La compra, venta y uso por cualquier titulo juridico de toda clase de maquinaria y materiales relacionados
con la construccion.

Las actividades antes indicadas pueden ser desarrolladas total o parcialmente, de modo indirecto, mediante la
participacion en otras sociedades con objeto idéntico o analogo. En la actualidad la Sociedad realiza
directamente su actividad de alquiler de oficinas, locales comerciales y viviendas, asi como la realizacion de
promociones inmobiliarias en Andalucia y Madrid. En la Nota 8 de esta Memoria se informa de las actividades
gue realizan las Sociedades filiales de Inmobiliaria del Sur, S.A.

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relaciéon con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.



La Sociedad es cabecera de un grupo de entidades dependientes, y de acuerdo con la legislacion vigente, esta
obligada a formular separadamente cuentas consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo
Inmobiliaria del Sur del ejercicio 2013 han sido formuladas por los Administradores, en reunion de su Consejo de
Administracion celebrado el dia 27 de febrero de 2014. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2012,
fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de Inmobiliaria del Sur, S.A. celebrada el 27 de abril de
2013 y depositadas en el Registro Mercantil de Sevilla (Véase en Nota 8 el efecto de la consolidacion en ambos
ejercicios).

Bases de presentacién de las Cuentas Anuales

a)

b)

c)

Marco Normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad-

Estas cuentas anuales se han formulado por los Administradores de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

e Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

e R.D. 1514/2007 por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad y con el Plan General de
Contabilidad adaptado a empresas inmobiliarias en cuanto sus disposiciones no contradigan al primero.

e Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias, a las normas de obligado
cumplimiento aprobadas por el Comisién Nacional del Mercado de Valores, segun corresponda, en
desarrollo de la norma contable principal de la que se trate.

e Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.
Imagen fiel-

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan
de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta de aplicacion y en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad, se someteran a la aprobacién por la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin modificaciéon alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2012 fueron
aprobadas por la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 27 de abril de 2013.

Principios contables no obligatorios aplicados-

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios y normas contables de
aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningln principio
contable que siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.



d) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién de la incertidumbre-

e)

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

e La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véase Notas 4-a, 4-b, 4-c, 4-e,
5,6y 8)

e El calculo de provisiones (véase Nota 4-k y 12)
e Lavida util de los activos materiales, intangibles e inversiones inmobiliarias (véase Nota 4-a, 4-b y 4-c)
e Elvalor de mercado de determinados instrumentos financieros (véase Nota 4-e)

e La probabilidad de obtencién de beneficios fiscales futuros a la hora de registrar activos por impuestos
diferidos (Nota 4-g y 14)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al
cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva.

Comparacion de lainformacién-

La informacion contenida en esta memoria referida al ejercicio 2013 se presenta, a efectos comparativos con
la informacién 2012.

Las principales politicas contables y normas de valoracion adoptadas se presentan en la Nota 4.

Distribucién del resultado

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado someter a la aprobacion de la Junta General
Ordinaria de Accionistas la siguiente propuesta de distribucién del beneficio del ejercicio 2013:

Miles de Euros
2013 2012

Resultado contable, antes de la participacion del

Consejo de Administracion 6.058 (24.053)
Participacion estatutaria del Consejo de Administracion - -
Resultado antes de impuestos Beneficio (Perdidas) 6.058 (24.053)
Impuesto sobre sociedades (1.501) 7.158
Resultado contable después de impuestos 4.557 (16.895)

A reserva estatutaria 456 -

A dividendos 1.188 -

A reservas voluntarias 2.913 (16.895)
TOTAL 4.557 (16.895)




La propuesta de dividendos supone un reparto de 0,07 euros por cada una de las 16.971.847 acciones en
circulacion.

De acuerdo con la legislacion vigente, s6lo podran repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio si el
valor del patrimonio neto contable no es, o no resulta ser a consecuencia del reparto, inferior al capital social.
Por otra parte, hasta que la partida de gastos de investigacion y desarrollo no haya sido totalmente amortizada
esta prohibida la distribucién de dividendos, a menos que el importe de las reservas disponibles sea, como
minimo, igual al importe de los saldos no amortizados.

Normas de valoracion

Las principales normas de registro y valoracién utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales de los ejercicios 2013 y 2012, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad han
sido las siguientes:

a) Inmovilizado intangible-

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste
de produccion. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortizacion
acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos activos se
amortizan en funcién de su vida util.

e Aplicaciones informaticas:

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisicién y desarrollo de programas de
ordenador. Los costes de mantenimiento de las aplicaciones informéticas se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. La amortizacion de las aplicaciones informaticas se
realiza aplicando el método lineal durante un periodo de 4 afios.

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al ejercicio 2013 y 2012 por el
concepto de amortizacion del inmovilizado intangible ha ascendido a 13 y 28 miles de euros,
respectivamente.

Deterioro de valor de activos intangibles, materiales e inversiones inmobiliarias

En la fecha de cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los importes en libros de sus activos materiales,
intangibles y de sus inversiones inmobiliarias para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se
calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de
gue el activo no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, la Sociedad calcula el
importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de venta y el valor de uso.
Al evaluar el valor de uso, los futuros flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando
un tipo de descuento antes de impuestos que refleje las valoraciones actuales del mercado con respecto al
valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo para el que no se han ajustado los futuros flujos
de efectivo estimados.

En el caso concreto de las inversiones inmobiliarias, el importe recuperable se ha calculado en base a
valoracion realizada por un tercero independiente (véase Nota 6).



b)

Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior a su
importe en libros, el importe en libros del activo (o unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe
recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo (o unidad
generadora de efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable, pero de tal modo
gue el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de no
haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (0 unidad generadora de efectivo)
en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversién de una pérdida por deterioro de valor
como ingreso.

Inmovilizado material-

El inmovilizado material adquirido con anterioridad al 31 de diciembre de 1983 se halla valorado a precio de
coste actualizado de acuerdo con diversas disposiciones legales. Ademas de estas actualizaciones, en 1996,
el valor de estos elementos fue actualizado de acuerdo con las disposiciones del Real Decreto- Ley 7/1996,
de 7 de junio. Las plusvalias o incrementos netos de valor resultantes de las operaciones de actualizacion se
amortizan en los periodos impositivos que restan por completar la vida util de los elementos patrimoniales
actualizados.

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste de produccion, y
posteriormente se minora por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el inmovilizado
material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los
importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida util
de dichos bienes se registran como mayor coste de los mismos.

Para aquellos inmovilizados que necesitan un periodo de tiempo superior a un afio para estar en condiciones
de uso, los costes capitalizados incluyen los gastos financieros que se hayan devengado antes de la puesta
en condiciones de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por el proveedor o correspondan a
préstamos u otro tipo de financiacion ajena, especifica o genérica, directamente atribuible a la adquisicion o
fabricacion del mismo.

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se registran al coste acumulado que resulta
de afadir a los costes externos los costes internos, determinados en funcién de los consumos propios de
materiales, la mano de obra directa incurrida y los gastos generales de fabricacion calculados segun tasas
de absorcién similares a las aplicadas a efectos de la valoracién de existencias.



d)

La Sociedad amortiza el inmovilizado material siguiendo el método lineal, aplicando porcentajes de
amortizacion anual calculados en funcién de los afios de vida Util estimada de los respectivos bienes, segun
el siguiente detalle:

Afos de

Vida Util

Estimada
Construcciones 50
Magquinaria 10
Instalaciones 10-12
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacion 4

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al ejercicio 2013 por el concepto de
amortizacion del inmovilizado material ha ascendido a 117 miles de euros (133 miles de euros en el ejercicio
2012).

Inversiones inmobiliarias-

El epigrafe inversiones inmobiliarias del balance de situacién adjunto recoge los valores de terrenos, edificios
y otras construcciones que se mantienen, bien para explotarlos en régimen de alquiler, bien para obtener una
plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futuro en sus
respectivos precios de mercado.

Estos activos se valoran de acuerdo con los criterios indicados en la Nota 4.b, relativa al inmovilizado
material.

En el caso concreto de los deterioros de valor de inversiones inmobiliarias, el importe recuperable se
determina a partir de valoraciones realizadas por terceros independientes (véase Nota 6).

El cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta correspondiente al ejercicio 2013 por el concepto de
amortizacion de las inversiones inmobiliarias ha ascendido a 1.956 miles de euros (1.931 miles de euros en
el ejercicio 2012).

Arrendamientos-

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos se deduzcan que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del activo objeto del contrato. Los deméas arrendamientos se clasifican como arrendamientos
operativos. La Sociedad actia como arrendadora en arrendamientos operativos.

Arrendamiento operativo

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se devengan.



e)

Asimismo, el coste de adquisicién del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su naturaleza,
incrementado por el importe de los costes del contrato directamente imputables, los cuales se reconocen
como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado para el reconocimiento de los
ingresos del arrendamiento.

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo se tratard como un
cobro o pago anticipado que se imputara a resultados a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Instrumentos financieros-

Activos financieros

Clasificacion-

Los activos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes categorias:

Préstamos y partidas a cobrar: activos financieros originados en la venta de bienes o en la prestacion de
servicios por operaciones de trafico de la empresa, o los que no teniendo un origen comercial, no son
instrumentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no se
negocian en un mercado activo.

e Activos financieros mantenidos para negociar: son aquellos adquiridos con el objetivo de enajenarlos en
el corto plazo o aquellos que forman parte de una cartera de la que existen evidencias de actuaciones
recientes con dicho objetivo. Esta categoria incluye también los derivados financieros que no sean
contratos de garantias financieras (por ejemplo avales) ni han sido designados como instrumentos de
cobertura.

e Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y multigrupo: se consideran empresas
del grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una relacién de control, y empresas asociadas
aquellas sobre las la Sociedad ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria
de multigrupo se incluye a aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control
conjunto con UNo 0 MAs Socios.

e Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores representativos de deuda e
instrumentos de patrimonio de otras empresas que no hayan sido clasificados en ninguna de las
categorias anteriores.

Valoracién inicial -

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los
costes de la transaccion que sean directamente atribuibles.

Desde el 1 de enero de 2010, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo que otorgan
control sobre la sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales
relacionados con la adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracion posterior -

Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su coste amortizado.



Los activos financieros mantenidos para negociar se valoran a su valor razonable, registrandose en la cuenta
de pérdidas y ganancias el resultado de las variaciones en dicho valor razonable.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupo se valoran por su coste, minorado, en su
caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dichas correcciones se
calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor
importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros
derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la
valoracién (incluyendo el fondo de comercio, si lo hubiera).

La Sociedad participa mayoritariamente en el capital social de ciertas sociedades. Las cuentas anuales
adjuntas, por ser las individuales de la Sociedad, no se presentan en bases consolidadas con las de aquellas
empresas del Grupo en las que se posee participacion mayoritaria. Véase en Nota 8, un resumen de las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013, que se han preparado de acuerdo con lo requerido por la
normativa en vigor, segln se indica a continuacion:

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 consolidadas de los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2005, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) que haya sido convalidadas por la
Unién Europea. Conforme a la aplicacién de éste Reglamento, el Grupo viene obligado a presentar sus
cuentas consolidadas del ejercicio 2013 de acuerdo con las NIIF convalidadas por la Unién Europea. En
nuestro pais, la obligacion de presentar cuentas anuales consolidadas bajo NIIF aprobadas en Europa, ha
sido asimismo regulada en la disposicién final undécima de la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de medidas
fiscales, administrativas y del orden social (BOE de 31 de diciembre).

Las cuentas anuales consolidadas de Grupo Inmobiliaria del Sur, del que Inmobiliaria del Sur, S.A. es
Sociedad Dominante, fueron formuladas por primera vez en el ejercicio 2005 de acuerdo con lo establecido
por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la Unién Europea, teniendo
en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y los criterios de valoracién de aplicacion
obligatoria.

Dado que los principios contables y criterios de valoracién aplicados en la preparacién de las cuentas
anuales consolidadas el Grupo del ejercicio 2013 (NIIF) difieren de los utilizados por las entidades integradas
en el mismo (normativa local), en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes y
reclasificaciones necesarios para adecuar los principios locales a las Normas Internacionales de Informacién
Financiera adoptadas por la Union Europea.

Por dltimo, los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor razonable, registrandose en
el Patrimonio Neto el resultado de las variaciones en dicho valor razonable, hasta que el activo se enajena o
haya sufrido un deterioro de valor (de caracter estable o permanente), momento en el cual dichos resultados
acumulados reconocidos previamente en el Patrimonio Neto pasan a registrarse en la cuenta de pérdidas y
ganancias. En este sentido, se considera que existe deterioro (caracter permanente) si se ha producido una
caida de méas del 40% del valor de cotizaciéon del activo o si se ha producido un descenso del mismo de
forma prolongada durante un periodo de un afio y medio, sin que se haya recuperado el valor.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia objetiva de deterioro si el valor
recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. Cuando se produce, el registro de este
deterioro se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias.



La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos
de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, la Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un
importe igual a la contraprestacion recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se retenga
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pasivos financieros-

Son pasivos financieros aquellos débitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se han originado en
la compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa, o también aquellos que sin tener
un origen comercial, no pueden ser considerados como instrumentos financieros derivados.

Los débitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestacion recibida,
ajustada por los costes de la transaccién directamente atribuibles. Con posterioridad, dichos pasivos se
valoran de acuerdo con su coste amortizado.

Instrumentos de patrimonio-

Un instrumento de patrimonio representa una 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.

Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio se registran, por el valor de la
contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor valor del Patrimonio neto. Los resultados
derivados de la compra, venta, emision o amortizacion de los instrumentos de patrimonio propio, se
reconocen directamente en Patrimonio neto, sin que en ningln caso se registre resultado alguno en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Instrumentos financieros derivados y contabilizacién de coberturas-

Las actividades de la Sociedad la exponen fundamentalmente a riesgos de tipo de interés, por la fluctuacién
del tipo variable Euribor al cual esté referenciada su financiacion. Para cubrir estas exposiciones, la Sociedad
utiliza instrumentos financieros derivados, con la finalidad de cobertura de riesgo de tipo de interés (véase
Nota 9). No se utilizan instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

La Sociedad ha optado por la designacion de dichos instrumentos, siempre que sea posible (cumplan con los
requisitos impuestos por el PGC) como instrumentos de cobertura. Para que un derivado financiero se
considere de cobertura “contable”, segun el PGC, la Sociedad necesariamente tiene que cubrir uno de los
siguientes tres tipos de riesgo:

e De variaciones en el valor de los activos y pasivos debidas a oscilaciones en precio, el tipo de interés y/o
tipo de cambio al que se encuentre sujeto la posicion o saldo a cubrir (“cobertura de valores
razonables”).

e De alteraciones en los flujos de efectivo estimados con origen en los activos y pasivos financieros,
compromisos y transacciones previstas altamente probables que prevea llevar a cabo una entidad
(“cobertura de flujos de efectivo”).
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f)

e La inversion neta en un negocio en el extranjero (“cobertura de inversiones netas en negocios en el
extranjero”).

Asimismo, tiene que eliminar eficazmente el riesgo inherente al elemento o posicién cubierta durante todo el
plazo previsto de cobertura y tiene que haberse documentado adecuadamente que la contratacion del
derivado financiero tuvo lugar especificamente para servir de cobertura de determinados saldos o
transacciones y la forma en que se pensaba conseguir y medir esa cobertura eficaz.

Segun el PGC, todo instrumento financiero debera reconocerse como activo o pasivo en el Balance, por su
valor razonable, y los cambios de éste, se deberan imputar en la cuenta de Resultados del ejercicio, excepto
en los casos en que, optando por la “contabilidad de coberturas”, la parte efectiva de la relacion de cobertura
debiera registrarse en Patrimonio Neto (coberturas de Flujo de Efectivo).

La contabilizacion de coberturas, de considerarse como tal, es interrumpida cuando el instrumento de
cobertura vence, o es vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacion de
coberturas. Cualquier beneficio o pérdida acumulado correspondiente al instrumento de cobertura que haya
sido registrado en el patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que se produzca la
operacion prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion que esta siendo objeto de cobertura,
los beneficios o pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los resultados
netos del periodo.

De acuerdo con la normativa en vigor, la Sociedad designd en ejercicios anteriores los instrumentos
financieros derivados vigentes como “coberturas contables”, registrando sus cambios de valor razonable a
partir de la fecha de designacion, al ser coberturas de flujos de efectivo, en Patrimonio Neto, por su parte
efectiva.

Existencias-

La Sociedad valora sus existencias al coste de adquisicion o a su valor neto de realizacion si éste fuese
menor.

Los terrenos y solares se valoran a su precio de adquisicién, incrementado por los costes de las obras de
urbanizacién, si los hubiere, los gastos relacionados con la compra (Impuesto de Transmisiones
Patrimoniales, gastos de Registro, etc.) y los gastos financieros incurridos en el periodo de ejecucién de las
obras de urbanizacidn, o a su valor estimado de mercado, el menor.

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o parte de las
mismas, cuya construccion no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. En estos costes se incluyen
los correspondientes al solar, urbanizacion y construccion, la activacion de los gastos financieros incurridos
durante el periodo de construccion, asi como otros costes directos e indirectos imputables a los mismos. Los
gastos comerciales, excepto las comisiones de venta que se encuentren condicionadas al perfeccionamiento
de la misma, se cargan a la cuenta de resultados del ejercicio en que se incurren.

La Sociedad sigue el criterio de transferir de “Promociones en curso de ciclo largo” a “Promociones en curso
de ciclo corto” los costes acumulados correspondientes a aquellas promociones para las que la fecha
prevista de terminacion de la construccién no supere los 12 meses. Asimismo, se transfiere de “Promociones
en curso de ciclo corto” a “Inmuebles terminados” los costes acumulados correspondientes a aquellas
promociones, o parte de las mismas, para las que la construccion esté terminada.

El coste de las obras en curso y terminadas se reduce a su valor neto realizable dotando, en su caso, la
pérdida correspondiente si el coste es superior a dicho valor neto realizable.
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9)

h)

Impuestos sobre beneficios-

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en
la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales
compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del
impuesto corriente.

El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los
activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de
compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran
aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperarlos o liquidarlos.

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

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

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos 0 abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto.

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

Ingresos y gastos-

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio 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. Dichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

Por lo que se refiere a las ventas de promociones inmobiliarias, la Sociedad sigue el criterio de reconocer las
ventas y el coste de las mismas con la entrega de la posesion de los inmuebles, que normalmente coincide
con el otorgamiento de la escritura publica de compraventa.

En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, éstos se reconocen considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién pueda ser
estimado con fiabilidad.
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)

k)

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos, cuando se declara el derecho del accionista a recibirlos. En cualquier caso, los intereses y
dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen
como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Costes por intereses-

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicién, construccion o produccién de activos
cualificados, que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo sustancial para estar
preparados para su uso 0 venta previstos, se afiaden al coste de dichos activos, hasta el momento en que
los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta previstos, 0 se produzca una interrupcién
en el desarrollo de los mismos. Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos en la inversion temporal
de préstamos especificos que aun no se han invertido en activos cualificados se deducen de los costes por
intereses aptos para la capitalizacion.

En la medida en que los fondos proceden de préstamos genéricos, el importe de los costes por intereses
susceptibles de ser capitalizado se determina aplicando una tasa de capitalizacién a la inversion efectuada
en dicho activo. Esta tasa de capitalizacion es la media ponderada de los costes por intereses aplicables a
los préstamos recibidos por la Sociedad, que han estado vigentes en el periodo, y que son diferentes de los
especificamente formalizados para financiar algunos activos. El importe de los costes por intereses,
capitalizados durante el periodo, no excede del total de costes por intereses en que se ha incurrido durante
ese mismo periodo.

El importe capitalizado en existencias por intereses financieros en el ejercicio 2013 ha sido de 320 miles de
euros (407 miles de euros en 2012).

Periodificaciones a corto plazo-

Por regla general, las comisiones de los agentes externos 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 “Periodificaciones a corto
plazo” del activo del balance 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.

Provisiones y contingencias-
Los Administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian entre:

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

e Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esté condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas eventos futuros independientes
de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la probabilidad
de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se
reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos en las notas de la memoria, en la
medida en que no sean considerados como remotos.
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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 actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

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

Retribucion del Consejo de Administracion-

La Sociedad calcula la participacion de los Administradores en base a lo estipulado en los Estatutos Sociales
de la misma.

m) Transacciones con vinculadas-

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro.

14



Inmovilizado material

El movimiento habido durante los ejercicios 2012 y 2013 en las diferentes cuentas del inmovilizado material y de
sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Ejercicio 2013-

Miles de euros
Entradas Salidas,
Saldo al 0 Bajas o Saldo al
31-12-12 Dotaciones | Traspasos | Reducciones | 31-12-13

Coste:
Solares

De uso propio 1.186 177 - - 1.363
Construcciones -

Para uso propio 2.988 277 - - 3.265
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.151 - - - 1.151
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 386 4 - - 390
Otro inmovilizado 133 4 - - 137
Total coste 5.844 462 - - 6.306
Amortizacion acumulada:

Inmuebles para uso propio (379) (63) - - (442)
Instalaciones técnicas y maquinaria (883) (33) - - (916)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (313) (20) - - (333)
Otro inmovilizado (133) (1) - - (134)
Total amortizacion acumulada (1.708) (117) - - (1.825)
Total coste neto 4.136 345 - - 4.481
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Ejercicio 2012-

Miles de euros
Entradas Salidas,
Saldo al 0 Traspasos Bajas o Saldo al
31-12-11 Dotaciones | (Nota 6) | Reducciones | 31-12-12

Coste:
Solares

De uso propio 1.266 - (80) - 1.186
Construcciones

Para uso propio 3.264 26 (302) - 2.988
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.120 31 - - 1.151
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 386 - - - 386
Otro inmovilizado 133 - - - 133
Total coste 6.169 54 (382) - 5.844
Amortizacion acumulada:
Inmuebles para uso propio (348) (58) 27 - (379)
Instalaciones técnicas y maquinaria (832) (51) - - (883)
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario (292) (21) - - (313)
Otro inmovilizado (130) (3) - - (133)
Total amortizacion acumulada (1.602) (133) 27 (1.708)
Total coste neto 4.567 (79) (355) - 4.136

Asimismo, el valor razonable al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 del epigrafe “Solares y Construcciones de
uso propio”, cuyo valor neto contable asciende a 4.186 y 3.795 miles de euros, respectivamente, asciende a
5.430y 5.411 miles de euros, respectivamente.

Los valores razonables antes indicados se basan en los informes de valoracion realizados al 31 de diciembre de
2013 y 2012 por la compaiia EUROVALORACIONES, S.A., tasadores independientes no vinculados a la
Sociedad, e inscrita en el registro del Banco de Espafia con el nimero 4388.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 se encontraban totalmente amortizados elementos de inmovilizado material
cuyo valor de coste ascendia a la citada fecha a los siguientes importes:

Miles de Euros
2013 2012
Instalaciones técnicas y maquinaria 762 762
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 157 157
Equipos para proceso informacion 134 134
Otro inmovilizado 32 32
Total 1.085 1.085

La politica de la Sociedad es formalizar poélizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos del inmovilizado material.

Al 31 de diciembre de 2013 no existian compromisos de compra de inmovilizaciones materiales.
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Al 31 de diciembre de 2013 no existian elementos de inmovilizado material afectos a garantias.

Inversiones inmobiliarias

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion en los ejercicios 2013 y 2012 ha sido el

siguiente:

Ejercicio 2013-

Miles de euros
Traspasos Salidas, bajas
Saldo al Entradas o desde 0 Saldo al
31-12-12 dotaciones existencias Traspasos reducciones 31-12-13
Coste
Suelo 32.727 - - - (185) 32.542
Construccion 92.836 1.077 - - (555) 93.358
Amortizacion acumulada (19.429) (1.956) - - 369 (21.016)
Total coste neto 106.134 (879) - - (371) 104.884
Ejercicio 2012-
Miles de euros
Traspasos Salidas, bajas
Saldo al Entradas o desde Traspasos 0 Saldo al
31-12-11 dotaciones existencias (Nota 5) reducciones 31-12-12
Coste
Suelo 32.647 - - 80 - 32.727
Construccion 91.582 546 406 302 - 92.836
Amortizacién acumulada (17.471) (1.931) - (27) - (19.429)
Total coste neto 106.758 (1.385) 406 355 - 106.134

Los beneficios obtenidos por la Sociedad por la venta de inversiones inmobiliarias ascendieron a 5.196 miles de
euros en el ejercicio 2013 y se corresponden con la venta de locales comerciales y oficinas en la Avenida
Republica Argentina, Avenida Reina Mercedes y Poligono Aeropuerto en Sevilla y un local comercial en Jerez de
la Frontera. El conjunto de locales vendidos suponen 3.051 metros cuadrados construidos.

Los ingresos por alquileres derivados de rentas procedentes de las inversiones inmobiliarias propiedad de la
Sociedad ascendieron en el ejercicio 2013 a 11.622 miles de euros y a 13.239 miles de euros en el ejercicio
2012 (véase Nota 16-a). Los gastos relacionados con los inmuebles en arrendamiento, incluyendo las
amortizaciones, han ascendido en el ejercicio 2013 a 5.713 miles de euros y 5.711 miles de euros en el ejercicio
2012. Adicionalmente a los ingresos derivados de rentas (registrados en el epigrafe “Importe neto de la cifra de
negocios”), la Sociedad ha registrado en el epigrafe “Otros ingresos de explotaciéon” importes por 586 y 906
miles de euros en los ejercicios 2013 y 2012, respectivamente en concepto de repercusion de gastos soportados
por la Sociedad.

La situacion, al cierre del ejercicio 2013, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:
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N° de Fincas Pendientes
Edificios no comerciales fincas Alquiladas | de alquiler
Viviendas 5 5
Plazas de garaje 2.429 2.423
M2 M2 Pendientes
Edificios comerciales Totales Alquilados | de alquiler
Oficinas 79.647 50.765 28.882
Locales 24.498 19.388 5.110
Archivos 4.032 2.405 1.627
108.177 72.558 35.619

La situacion, al cierre del ejercicio 2012, de los inmuebles para arrendamientos era la siguiente:

N° de Fincas Pendientes
Edificios no comerciales fincas Alquiladas | de alquiler
Viviendas 5 5 -
Plazas de garaje 2.429 2.423 6
M? M? Pendientes
Edificios comerciales Totales Alquilados | de alquiler
Oficinas 80.044 59.904 20.140
Locales 27.093 22.585 4.508
Archivos 4.032 2.405 1.627
111.169 88.903 26.275

Practicamente todos los inmuebles destinados a arrendamientos se encuentran situados en la Comunidad
Auténoma de Andalucia.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad no tiene compromisos de inversion en relacion al epigrafe “Inversiones

Inmobiliarias” en nuevos activos y sélo tiene compromisos para la adecuacion de los activos existentes por
importe de 1 millébn de euros aproximadamente.

Las inversiones mas significativas incluidas en este epigrafe del balance de situacién adjunto son las siguientes:
e Edificio Buenos Aires (Avda. Republica Argentina 21-23-25, Sevilla)

e Edificio Insur (Avda. Diego Martinez Barrio, Sevilla)

e Edificio Centro Comercial El Mirador (Avda. Kansas City, Sevilla)

e Edificio Suecia (Parque Tecnoldgico Isla de la Cartuja, Sevilla)
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e Edificio Insur Huelva (Pescaderias, Huelva)
e Edificio Insur Cartuja (Parque Tecnolégico Isla de la Cartuja, Sevilla)
e Edificio Menara. (Avda. de la Buhaira, Sevilla)

e  Edificio Insur Nobel. (Avda. Ramén y Cajal, Sevilla)

Edificio Insur Capitolio. (Avda. San Francisco Javier, Sevilla)

Las inversiones inmobiliarias de la Sociedad se corresponden principalmente con inmuebles destinados a su
explotacion en régimen de alquiler.

Es politica de la Sociedad contratar todas las polizas de seguros que se estimen necesarias para dar cobertura a
los riesgos que pudieran afectar a las inversiones inmobiliarias.

La cobertura de seguros contratada por la Sociedad en relacidn con sus inversiones inmobiliarias es suficiente al
31 de diciembre de 2013y 2012.

Al cierre del ejercicio 2013 y 2012, la Sociedad tiene en uso inversiones inmobiliarias totalmente amortizadas por
valor de 21 miles de euros.

La actualizacion de balances llevada a cabo en 1996, supuso un incremento neto del valor del inmovilizado
material y de las inversiones inmobiliarias a aquella fecha de 6.875 miles de euros, de los que 6.090 y 5.897
miles de euros corresponden con elementos registrados a la fecha actual en el epigrafe “Inversiones
inmobiliarias” del balance de situacién adjunto al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente. Como
consecuencia de este incremento de valor de las inversiones inmobiliarias, la dotacién a la amortizacién, en los
ejercicios 2013 y 2012, se ha visto incrementada en 143 y 147 miles de euros, respectivamente. En esta misma
cantidad, aproximadamente, se vera incrementada la dotacion a la amortizacion en 2014.

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y al 31 de
diciembre de 2012, calculado en funcion de las valoraciones realizadas en dicha fecha por la Compafiia
EUROVALORACIONES, S.A., tasadores independientes no vinculados a la Sociedad, asciende a 331.121 y
371.444 miles de euros, respectivamente.

La metodologia empleada por los tasadores expertos independientes para obtener el valor razonable de las
inversiones inmobiliarias ha sido la contenida en la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre “Normas de
valoracion de bienes inmuebles y determinados derechos para ciertas finalidades financieras”. La determinacion
del valor razonable se ha realizado sobre evidencias obtenidas del mercado, y para ello los tasadores han
empleado tanto el método de comparacion como el de actualizacion de rentas. En este sentido la Sociedad, ha
tomado como valor razonable el de comparacion, al existir un mercado activo para inmuebles de distinta
naturaleza, condiciones o localizacion (o sujetas a contratos de arrendamiento con caracteristicas diferentes), y
ajustado para reflejar dichas diferencias. La Sociedad entiende que con este método se obtiene una estimacion
mas fiable del valor razonable de sus inversiones inmobiliarias. El informe emitido por los tasadores no incluye
advertencias significativas que afecten a la valoracion ni limitaciones al alcance de su trabajo.

Al 31 de diciembre de 2013 el coste neto de las inversiones inmobiliarias que estan afectas a garantias asciende
a 36.210 miles de euros y su valor de mercado asciende a 164.276 miles de euros (48,81% del total), siendo el
coste amortizado de los préstamos garantizados con estos activos de 105.598 miles de euros (véase Nota 13).
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Arrendamientos

Al cierre del ejercicio 2013 y 2012 la Sociedad tiene contratados con los arrendatarios las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de
gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente:

Miles de euros
Arrendamientos operativos Valor nominal
Cuotas minimas 2013 2012
Menos de un afio 10.102 11.581
Entre uno y cinco afios 21.445 30.629
Mas de cinco afios 11.821 14.093
Total 43.368 56.303

En su posicion de arrendador, la Sociedad dispone de diversos contratos de arrendamiento operativo con
sociedades mercantiles, asi como entidades publicas, de aproximadamente 72.500 metros cuadrados, en
edificios de oficinas, locales y archivos ubicados fundamentalmente en Andalucia, cuyo coste contable se
encuentra registrado en el epigrafe “Inversiones Inmobiliarias” del balance de situacion adjunto. La duracién de
dichos contratos tienen principalmente un plazo de vencimiento superior a 1 afio y el ingreso devengado en
concepto de arrendamiento al 31 de diciembre de 2013, asciende a 11.622 miles de euros (véase Nota 16-a),
registrado en el epigrafe “Importe neto de la cifra de negocios” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Inversiones financieras (largo vy corto plazo) y Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

a) Inversiones financieras a largo plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al 31 de diciembre de 2013 es el

siguiente:
Miles de Euros
Valores Créditos,
Instrumentos de : :
atrimonio representativos | derivadosy Total
P de deuda otros
Préstamos y partidas a cobrar - - 1.001 1.001
Total - - 1.001 1.001

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo” al 31 de diciembre de 2012 es el

siguiente:
Miles de Euros
Valores Créditos,
Instrumentos de . .
atrimonio representativos | derivadosy Total
P de deuda otros
Préstamos y partidas a cobrar - - 1.231 1.231
Total - - 1.231 1.231
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b)

c)

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tiene registradas correcciones por deterioro de valor en
sus instrumentos financieros a largo plazo.

El importe registrado en el epigrafe “Créditos, derivados y otros” en el ejercicio 2013 se corresponde con las
fianzas constituidas ante diferentes organismos publicos con vencimiento a largo plazo por importe de 1.001
miles de euros (1.035 miles de euros en 2012).

Inversiones financieras a corto plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al 31 de diciembre de 2013 es el
siguiente:

Miles de Euros
Valores Créditos,
Instrumentos de . .
patrimonio representativos | derivados y Total
de deuda otros
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar 79 - - 79
Préstamos y partidas a cobrar - - 4 4
Total 79 - 4 83

El saldo de las cuentas del epigrafe “Inversiones financieras a corto plazo” al 31 de diciembre de 2012 es el
siguiente:

Miles de Euros
Valores Créditos,
Instrumentos de . ]
patrimonio representativos | derivados y Total

de deuda otros
Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
- Mantenidos para negociar 813 - - 813
Préstamos y partidas a cobrar - - 38 38

Total 813 - 38 851

Se considera activos mantenidos para negociar las inversiones en valores representativos del capital de
entidades cotizadas que ofrecen a la Sociedad la oportunidad de obtener rentabilidades en forma de
ingresos por dividendos y/o ganancias procedentes de su eventual realizacion y que se encuentran
valorados a su valor razonable por importe de 79 miles de euros a 31 de diciembre de 2013 (813 miles de
euros en 2012).

Inversiones financieras en empresas del grupo, multigrupo y asociadas-

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2013 en las diversas cuentas de "Inversiones en empresas del
grupo, multigrupo y asociadas a largo plazo”, han sido los siguientes:
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Miles de Euros

Saldo a Aumentos o Salidas o Saldo a
31-12-12 Dotaciones Reducciones Traspasos 31-12-13
Inmovilizaciones financieras-
Participaciones en empresas
del Grupo, Multigrupo y Asociadas 31.427 233 - - 31.660
Créditos a empresas del grupo (Nota 17) 19.329 7.720 (2.057) - 24.992
Deterioros (14.107) (50) 886 (*) (3.300) (16.571)
36.649 7.903 (1.171) (3.300) 40.081

(*) Traspaso desde el epigrafe “Provisiones a largo plazo” (Nota 12).

Los movimientos habidos durante el ejercicio 2012 en las diversas cuentas de "Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a largo plazo", fueron los siguientes:

Miles de Euros

Saldo a Aumentos o Salidas o Saldo a
31-12-11 Dotaciones Reducciones Traspasos 31-12-12
Inmovilizaciones financieras-
Participaciones en empresas
del Grupo, Multigrupo y Asociadas 31.424 3 - - 31.427
Créditos a empresas del grupo (Nota 17) 17.156 5.625 (5.294) 1.842 19.329
Deterioros (8.589) (5.518) - - (14.107)
39.991 110 (5.294) 1.842 36.649

El detalle del saldo de "Participaciones en empresas del Grupo, Multigrupo y Asociadas" a 31 de diciembre

de 2013y 2012 es el siguiente:
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Miles de Euros
2013 2012

Participaciones en empresas del Grupo-

Parking Insur, S.A.U. 62 62

Inversiones Sevillanas, S.A.U. 240 240

Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U. 3 3

Coopinsur, S.A.U. 62 62

Cominsur, S.A.U. 62 62

IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U. 20 20

IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.U. 20 20

IDS Huelva Patrimonial, S.L.U. 20 20

IDS Residencial, S.L.U. 3 -

Bellasur Patrimonial, S.L.U. 200 -

IDS Palmera Residencial, S.L.U. 30 -
Participaciones en empresas multigrupo-

Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. 7.800 7.800

Hacienda la Cartuja, S.A. 17.496 17.496

Ziveransur, S.L. 2 2
Participaciones en empresas asociadas-

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. 5.040 5.040

Urbanismo Concertado, S.A. 600 600
Total coste 31.660 31.427
Deterioros (16.571) (14.107)
Coste neto 15.089 17.320

La informacion mas significativa relacionada con las empresas del Grupo, multigrupo y asociadas al cierre
del ejercicio 2013 y 2012 es la siguiente:

Ejercicio 2013-
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Denominacién/Razén Social/Actividad

% participacion

Miles de euros

Directa Indirecta

Capital

Resultado

Explotacion

Neto

Resto de
Patrimonio

Total
Patrimonio

Dividendos
Recibidos

Valor en libros

Coste

Deterioro
del ejercicio

Deterioro
Acumulado

Parking Insur, S.A.U. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Explotacion de Parkings publicos

100% -

62

96

19

91

172

62

Inversiones Sevillanas, S.A.U (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Explotacion de locales comerciales

100% -

240

248

240

Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U. (*) (1)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccién y Venta

100% -

(95)

(74)

©)]

(74)

Coopinsur, S.A.U. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Const, de Viviendas en Reg, de cooperativa

100% -

62

273

336

62

Cominsur, S.A.U. (*) (2)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Prom., Const. y Venta. Agente Urbanizador

100% -

62

(396)

(398)

(2.163)

(2.499)

62

(62)

Hacienda la. Cartuja, S.A. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccion y Venta

60% -

15.366

199

(an

(3.162)

12.187

17.496

(48)

(7.715)

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocidn, Construccion y Venta

30% -

16.800

(3.856)

(5.500)

(6.386)

4.914

5.040

(3.566)

Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.
c/Angel Gelan, 2 Sevilla (*)
Promocidn, Construccion y Venta

52% -

13.950

(6.495)

(3.846)

(7.530)

2.574

7.800

886

(5.226)

Ziveransur, S.L. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Prestacion de servicios inmobiliarios

50% -

(558)

(576)

@

(572)

@

@

Urbanismo Concertado, S.A. (*)
Avda. San Fco. Javier, 24 Sevilla
Promocién, Construccion y Venta

9,09% -

6.600

(308)

(286)

14.137

20.451

600

IDS Cordoba Patrimonial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Adquisicion y arrendamiento de inmuebles

100% -

20

425

201

26

67

(180)

20

IDS Huelva Patrimonial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Adquisicion y arrendamiento de inmuebles

100% -

20

149

23

36

79

20

IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U. (*)
c/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Adquisicion y arrendamiento de inmuebles

100% -

20

367

156

20

56

(140)

20

IDS Residencial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocidn, Construccion y Venta

100% -

(15)

(10)

)]

@)

Bellasur Patrimonial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccién y Venta

100% -

200

(0]

200

200

IDS Palmera Residencial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccién y Venta

100% -

30

30

30

Total

31.660

836

(16.571)

(*) Informacién obtenida de los estados financieros no auditados a 31 de diciembre de 2013.
(1) Inmobiliaria del Sur, S.A., le tiene concedido un préstamo participativo por importe de 100 miles de euros.

(2) Inmobiliaria del Sur, S.A., le tiene concedido un préstamo participativo por importe de 6.000 miles de euros.
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Ejercicio 2012-

Denominacién/Razén Social/Actividad

% participacion

Miles de euros

Directa Indirecta

Capital

Resultado

Explotacion

Neto

Resto de
Patrimonio

Total
Patrimonio

Dividendos
Recibidos

Valor en libros

Coste

Deterioro
del ejercicio

Deterioro
Acumulado

Parking Insur, S.A.U.
c/Angel Gelén, 2 Sevilla
Explotacion de Parkings publicos

100% -

62

(642)

(405)

496

153

62

Inversiones Sevillanas, S.A.U (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Explotacion de locales comerciales

100% -

240

0]

@

244

240

Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccién y Venta

100% -

Q]

©)

Coopinsur, S.A.U. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Const, de Viviendas en Reg, de cooperativa

100% -

62

@

265

335

62

Cominsur, S.A.U. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Prom., Const. y Venta. Agente Urbanizador

100% -

62

(511)

(549)

(1.613)

(2.100)

62

(62)

Hacienda la. Cartuja, S.A. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocidn, Construccion y Venta

60% -

15.366

(4.253)

(3.106)

(56)

12.204

17.496

(1.899)

(7.667)

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Promocién, Construccion y Venta

30% -

16.800

(4.725)

(6.072)

(314)

10.413

5.040

(1.822)

(1.916)

Innovacién en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.
c/Angel Geléan, 2 Sevilla (*)
Promocidn, Construccion y Venta

52% -

13.950

(2.967)

(3.454)

(4.076)

6.420

7.800

(1.797)

(4.462)

Ziveransur, S.L. (*)
c/Angel Gelan, 2 Sevilla
Prestacion de servicios inmobiliarios

50% -

25

Urbanismo Concertado, S.A. (*)
Avda. San Fco. Javier, 24 Sevilla
Promocién, Construccién y Venta

9,09% -

6.600

(365)

(365)

14.425

20.660

600

IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Adquisicion y arrendamiento de inmuebles

100% -

20

422

177

10

47

160

20

IDS Huelva Patrimonial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Adquisicion y arrendamiento de inmuebles

100% -

20

339

139

56

110

20

IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U. (*)
¢/ Angel Gelan, 2 Sevilla
Adquisicién y arrendamiento de inmuebles

100% -

20

366

132

40

120

20

Total

390

31.427

(5.518)

(14.107)

*) Informacion obtenida de los estados financieros no auditados a 31 de diciembre de 2012.
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Los datos relativos a la situacion patrimonial de estas sociedades se han obtenido de las cuentas no
auditadas de las sociedades del Grupo. Dichas cuentas anuales seran formuladas conforme normativa local.
La entidad realiza diversas operaciones con sociedades del Grupo y Asociadas que se indican en la Nota 17.

Al cierre del ejercicio 2013, la Sociedad registra en el epigrafe “Provisiones a largo plazo”, una provision por
importe de 1.574 miles de euros (2.017 miles de euros al 31 de diciembre de 2012) en relacion al patrimonio
neto negativo de la sociedad participada Cominsur, S.A., una vez consideradas las plusvalias tacitas
existentes al cierre del ejercicio 2013, en relacién a las acciones que dicha sociedad posee de Inmobiliaria
del Sur, S.A. Adicionalmente, la Sociedad tiene concedido a esta sociedad participada al cierre del ejercicio
2013 y 2012 un préstamo participativo por importe de 6.000 miles de euros.

Con fecha 18 de febrero de 2011, los accionistas de la sociedad dependiente Hacienda la Cartuja, S.A.
suscribieron un pacto de socios por el cual acordaron la gestién conjunta de la Sociedad, y en ejecucion de
dicho pacto, se acorddé aumentar el capital social de “Hacienda la Cartuja, S.A.” en 5.000.000 euros, con
emision de 50.000 nuevas acciones nominativas siendo adjudicadas 29.999 acciones a Inmobiliaria del Sur,
S.A. y 20.001 acciones a “Cajasol Inversiones Inmobiliarias, S.A.”. Como consecuencia de la ampliacién de
capital acordada, el capital social de la sociedad participada asciende a 15.366.000 euros representado por
153.660 acciones nominativas de 100 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y
desembolsadas. Adicionalmente a dicha fecha, los accionistas de Hacienda la Cartuja, S.A. suscribieron un
acuerdo por el que la gestion de dicha sociedad se realiza de forma conjunta entre ambos.

Con fecha 15 de marzo de 2010, la Junta General Extraordinaria Universal celebrada por Hacienda la
Cartuja, S.A., aprobo la novacion extintiva de una deuda que tenia pendiente de pago con sus accionistas
por importe de 3.000 miles de euros en concepto de dividendos del ejercicio 2007, sustituyendo dicha deuda
por dos préstamos participativos, cuyo vencimiento inicial seria unico el 15 de marzo de 2012. A dicha fecha,
se ha formalizado la novacion de dichos préstamos estableciéndose como vencimiento Unico el 15 de marzo
de 2015 vy fijando como tipo de interés, un interés garantizado que se liquidara anualmente y un tipo de
interés condicionado a la obtenciéon de beneficios después de impuestos, que afiadird un diferencial adicional
al considerado en el tipo de interés garantizado.

Al 31 de diciembre de 2013, el importe correspondiente al citado préstamo correspondiente a la Sociedad por
importe de 1.800 miles de euros, figura registrado en el epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y
asociadas a largo plazo” del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2013 adjunto (véase Nota 17).

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad ha registrado en resultados del ejercicio un deterioro por la
participacion de Hacienda la Cartuja, S.A. por un importe de 48 miles de euros (de 1.899 miles de euros en
2012). A la fecha de cierre del ejercicio 2013 y 2012, las pérdidas por deterioro totales efectuadas por la
participacion en Hacienda La Cartuja, S.A. ascienden a 7.715 y 7.667 miles de euros y las plusvalias
realizadas por la venta de promociones de Hacienda La Cartuja, S.A. ascienden al 71,9% (71,4% en 2012)
de las plusvalias existentes en el momento de la adquisicion de esta participacion. Los Administradores de la
Sociedad estiman que, una vez consideradas las plusvalias existentes en los activos propiedad de esta
sociedad participada que estan pendientes de realizar a 31 de diciembre de 2013 y 2012 no existe diferencia
entre el coste neto de la participaciéon y su importe recuperable.

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad ha registrado en resultados del ejercicio una aplicacion del deterioro
por la participacion de Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. por un importe de 886 miles de
euros, siendo el deterioro total efectuado al cierre del ejercicio 2013 por la participacién en dicha sociedad
participada de 5.226 miles de euros. En relacion al criterio de registro del deterioro en esta sociedad
participada se ha considerado la mejor estimacion del importe recuperable en base a la operacion de compra
del 100% de las acciones de esta sociedad participada, que se ha formalizado en febrero de 2014 (véase
Nota 21)
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Las actividades realizadas por las Sociedades filiales han sido las siguientes:

Parking Insur S.A.U.: su actividad consiste en explotar distintos aparcamientos propiedad de la Sociedad
dominante, cedidos en arrendamiento.

Hacienda La Cartuja, S.A.: Esta Sociedad esta participada en un 60% por Inmobiliaria del Sur S.A. y en un
40% por “Cajasol Inversiones Inmobiliarias, S.A.” (CaixaBank). La Sociedad se encuentra inmersa en el
desarrollo de promociones, principalmente, en el término municipal de Tomares (Sevilla), donde realiza
desarrollos residenciales y terciarios.

Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A.: Es una Sociedad participada en un 30% por Inmobiliaria del Sur,
S.A. y Azvi Promociones Inmobiliarias, S.L. y en un 40% por A.D.I.F.. Se constituy6 en el ejercicio 2002 y ha
desarrollado una promocion ya finalizada y en fase de comercializacion en la denominada parcela R-1 del
Proyecto de Compensacion del Plan Especial “RENFE” del PGOU de Malaga.

Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.: Se trata de una sociedad participada a 31 de diciembre
de 2013, en un 52% por Inmobiliaria del Sur, S.A. y en un 48% por “Inmobiliaria Acinipo, S.A.” (del Grupo
Unicaja). La Sociedad adquirid, el 13 febrero de 2014, el 48% de la participacion restante, 72.000 acciones,
de la sociedad participada, Innovacién de Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. a la sociedad Inmobiliaria
Acinipo, S.L., con valor de compra-venta de 1 euro. Esta Sociedad cuenta con un solar para desarrollar una
promocion en El Puerto de Santa Maria (Cadiz).

Ziveransur, S.L.: Sociedad participada junto con Azvi Promociones Inmobiliarias, S.L.U. al 50%. Se
constituy6é el 13 de enero de 2005 y en la actualidad se encarga de la gestion de las promociones de
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A..

Cominsur, S.A.U.: Sociedad participada 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A. cuya actividad la constituye la
promocion inmobiliaria. Esta sociedad adquirié en el ejercicio 2004 unos terrenos en el término municipal de
Gines (Sevilla) con la finalidad de su clasificacion y desarrollo urbanistico.

IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U.: Sociedad participada 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A. cuya actividad
la constituye la adquisicion y arrendamiento de inmuebles. Esta sociedad adquirié en el ejercicio 2009 un
edificio de oficinas en la Avda. Diego Martinez Barrio, Sevilla, que se encuentra en régimen de
arrendamiento.

IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.U.: Sociedad participada 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A. cuya actividad
la constituye la adquisiciéon y arrendamiento de inmuebles. Esta sociedad adquirié en el ejercicio 2009 un
edificio de oficinas en la ¢/ Alfonso XllI, Cérdoba, que se encuentra en régimen de arrendamiento.

IDS Huelva Patrimonial, S.L.U.: Sociedad participada 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A. cuya actividad la
constituye la adquisicién y arrendamiento de inmuebles. Esta sociedad adquirié6 en el ejercicio 2009 un
edificio de oficinas en la ¢/ Santiago Apdstol, Huelva, que se encuentra en régimen de arrendamiento.

Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U.: Sociedad participada 100% por Inmobiliaria del Sur, S.A. cuyo
objeto social exclusivo es la adquisicion mediante contrato de permuta de finca por obra futura de las
parcelas MAB. 1.3. y MAB 1.2., en el término municipal de Dos Hermanas (Sevilla) y el desarrollo sobre las
mismas de una promocion inmobiliaria, que incluye su construccién, comercializacién, venta y entrega a los
compradores y adjudicatarios de las mismas.
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IDS Residencial, S.L.U.: Sociedad constituida durante el ejercicio 2013 por Inmobiliaria del Sur, S.A., en la
que participa al 100%, cuyo objeto social es el desarrollo de la parcela P4-B, en el término municipal de
Aravaca (Madrid) y el desarrollo sobre la misma de una promocion inmobiliaria, que incluye su construccion,
comercializacién, venta y entrega a los compradores y adjudicatarios de las mismas.

Bellasur Patrimonial, S.L.U.: Sociedad constituida durante el ejercicio 2013 por Inmobiliaria del Sur, S.A.,
en la que participa al 100%, cuyo objeto social es la promocion inmobiliaria. En el ejercicio 2013 esta
Sociedad ha adquirido las parcelas Mab 2.4 y Mab 2.5, en el término municipal de Dos Hermanas (Sevilla)
iniciando el desarrollo sobre las mismas de una promocion inmobiliaria, que incluye su construccion,
comercializacion, venta y entrega a los compradores y adjudicatarios de las mismas.

IDS Palmera Residencial, S.L.U: Sociedad constituida durante el ejercicio 2013 por Inmobiliaria del Sur,
S.A., en el que participa al 100%. Su actividad es la construccidon, comercializacion, venta y entrega de
viviendas, no habiendo iniciado su actividad (véase Nota 21).

Las restantes sociedades filiales no han mantenido actividad alguna en el ejercicio 2013.

Las cuentas del ejercicio 2013 y 2012 adjuntas por ser las individuales de Inmobiliaria del Sur, S.A. no
recogen los efectos de la consolidacion del Grupo. En los ejercicios 2013 y 2012, de acuerdo con la
normativa vigente los Administradores de Inmobiliaria del Sur, S.A. han preparado las cuentas anuales
consolidadas del Grupo conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la
Unién Europea, cuentas consolidadas que desde el ejercicio 2005 se formulan conforme a estos estandares.
A continuacion se presenta un resumen de las mismas:

Ejercicio 2013-

Miles de Euros
Inmobiliaria Consolidado
del Sur NIIF-UE

Activo no corriente 158.483 151.912
Activo corriente 101.962 127.986
Total activo 260.445 279.898
Capital y reservas 81.895 79.701
Pérdidas y ganancias 4.557 3.042
Acciones propias (7.884) (9.348)
Dividendo a cuenta - -
Ajustes por cambios de valor (20) (20)
Patrimonio atribuible a Sociedad Dominante 78.548 73.375
Socios externos - -
Total Patrimonio 78.548 73.375
Acreedores no corrientes 112.051 123.426
Acreedores corrientes 69.846 83.097
Total pasivo y patrimonio 260.445 279.898
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Ejercicio 2012-

Miles de Euros
Inmobiliaria Consolidado
del Sur NIIF-UE
Activo no corriente 156.389 156.315
Activo corriente 111.202 124.064
Total activo 267.591 280.379
Capital y reservas 98.809 98.117
Pérdidas y ganancias (16.895) (18.077)
Acciones propias (7.387) (8.851)
Dividendo a cuenta - -
Ajustes por cambios de valor (35) (35)
Patrimonio atribuible a Sociedad Dominante 74.492 71.154
Socios externos - -
Total Patrimonio 74.492 71.154
Acreedores no corrientes 114.974 126.023
Acreedores corrientes 78.125 83.202
Total pasivo y patrimonio 267.591 280.379

d) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar-

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

Miles de euros
2013 2012
Clientes por ventas 323 712
Clientes por prestacion de servicios 758 2.176
Efectos comerciales a cobrar 767 437
Clientes y deudores de dudoso cobro 1.073 920
Grupo (Véase Nota 17) 5.319 7.127
Deudores diversos y personal 1.396 2.173
Activos por impuestos corrientes (Véase Nota 14) - 290
Otros créditos con las Administraciones Publicas (Véase Nota 14) 480 537
Deterioros (1.073) (920)
Total 9.043 13.452

Las cuentas a cobrar de origen comercial no devengan intereses.

El importe de “Efectos comerciales a cobrar” corresponde a los efectos entregados por los clientes de la
actividad de promocion segin las condiciones establecidas en los contratos privados de compraventa. Al 31
de diciembre de 2013 se habian producido impagos a su vencimiento de estos efectos por importe de 15
miles de euros (15 miles de euros en 2012), si bien la Sociedad no considera deterioro en este saldo dado
gue no se ha producido la entrega de los bienes.
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El saldo de “Clientes por prestaciones de servicios” corresponde a la facturacién de la actividad de
arrendamiento de inmuebles que se encuentra pendiente de cobro al 31 de diciembre de 2013 y sobre la que
no existen dudas de su cobrabilidad al tratarse, principalmente de la facturacion del Gltimo mes del ejercicio y
recibos pendientes de pequefios importes del ejercicio 2013 de diferentes arrendatarios que generalmente
no presentan problemas de cobrabilidad.

Los saldos de clientes de arrendamiento se analizan individualmente de forma periédica. La Sociedad sigue
el criterio de reclasificar al epigrafe “Clientes de dudoso cobro-Deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar” del balance de situaciéon adjunto aquellos que considera incobrables, registrando el deterioro por
aquella parte de su saldo que se considera no recuperable a través de las fianzas, avales, y otros conceptos
entregados por el cliente. En la mayoria de los casos se encuentran en proceso judicial.

El importe de “Deudores diversos y personal” recoge principalmente la cuenta a cobrar derivada de los
derechos reconocidos a la Sociedad en virtud de sentencias firmes y ejecutables dictadas por el Tribunal
Supremo. Ademas, la Sociedad registra en este epigrafe las cuentas a cobrar por importe de 124 miles de
euros, originadas por las cuotas de comunidad de los inmuebles arrendados y repercutidas a sus inquilinos
gue no presentan problemas de cobrabilidad.

Durante el ejercicio 2013, la Sociedad ha registrado deterioros por un importe de 196 miles de euros en
concepto de provision, frente a la dotacién de deterioro en 2012 por importe de 27 miles de euros. Asi mismo
durante el ejercicio 2013 ha aplicado provisién por cobros por importe de 43 miles de euros (9 miles de euros
por cobros y de 6 miles de euros por fallidos en 2012) (véase nota 16-d).

No existen por tanto activos financieros en mora significativos o que no hayan sido deteriorados segun los
criterios establecidos por la Sociedad y descritos en la Nota 4-e).

Los Administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar se aproxima a su valor razonable.

Instrumentos financieros derivados v a valor razonable

La Sociedad contrata instrumentos financieros derivados de mercados no organizados (OTC) con entidades
financieras nacionales e internacionales de elevado rating crediticio.

En los ejercicios 2013 y 2012 los Unicos derivados que la Sociedad posee son derivados de tipo de interés.
Técnicas de valoracion e hipétesis aplicables para la medicion del valor razonable
Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma:

e Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los 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.

e El valor razonable de otros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos derivados)
se determinan de acuerdo con los modelos de valoracién generalmente aceptados sobre la base de
descuento de flujos de caja utilizando los precios de transacciones observables del mercado y las
cotizaciones de contribuidores para instrumentos similares.
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Para la determinacion del valor razonable de los derivados de tipo de interés (Swaps o IRS), la Sociedad
utiliza un modelo propio de valoracion de IRS, utilizando como inputs las curvas de mercado de Euribor y
Swaps a largo plazo, para la determinacién del valor razonable de las estructuras de derivados de tipos de
interés. Para la determinacion del valor razonable de los Collar y combinaciones de opciones, la Sociedad
utiliza el modelo de valoracién de opciones de Black & Scholes y sus variantes, utilizando a tal efecto las
volatilidades de mercado para los strikes y vencimientos de dichas opciones.

La siguiente tabla presenta un andlisis de los instrumentos financieros valorados con posterioridad agrupado en
niveles 1 a 3 basado 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).

Miles de euros

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Activos-Instrumentos Financieros

79

79

Pasivos-Instrumentos Financieros

Derivados

(®)

(8)

Derivados de Tipos de Interés-

El objetivo de dichas contrataciones para riesgo de tipo de interés es acotar, mediante la contratacion de Swaps
paga fijo y recibe variable 6 la contratacion de collars (opciones), la fluctuacién en los flujos de efectivo a
desembolsar por el pago referenciado a tipos de interés variable (Euribor) de las financiaciones de la Sociedad.

Los derivados sobre tipos de interés contratados por la Sociedad y vigentes al 31 de diciembre de 2013 y sus
valores razonables al 31 de diciembre de 2013 son los siguientes:

Valor Nominal
Nominal Razonable Pte. 2014
(Miles de (Miles de (Miles de Tipo
Sociedad Instrum. | Vencimiento euros) Euros) Tipo Fijo euros) variable
'”“;"b"'a”a Collar | 14/05/2014 12.000 ®) | 6.00%-275% | 1125 | Euribor
el Sur 3 meses
Total 12.000 (8) 1.125

El valor razonable de los derivados vigentes al 31 de diciembre de 2012 figuraba por importe de 51 miles de

euros en el pasivo del balance de situacién a dicha fecha.
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La Sociedad ha optado por la contabilidad de coberturas que permite la normativa contable, designando
adecuadamente las Relaciones de Cobertura en las que estos derivados financieros son instrumentos de
cobertura de la financiacion utilizada por la Sociedad, neutralizando las variaciones de flujos por pagos de
intereses fijando 6 acotando el tipo de interés a pagar por la misma.

El movimiento del valor razonable de los instrumentos financieros derivados, registrados en los epigrafes
“Deudas a largo plazo-Derivados” y “Deudas a corto plazo-Derivados” del pasivo del balance de situacion
adjunto al 31 de diciembre de 2013 y 2012 ha sido:

Miles de Euros

Saldo al 31-12-2011 83
Aumento contra patrimonio neto (parte efectiva de la cobertura) 20
Aumentos contra pérdidas y ganancias (parte no efectiva de la cobertura) 1
Disminucion contra pérdidas y ganancias (discontinuidades de la cobertura) (20)
Disminuciones por pago de liquidaciones (43)
Saldo al 31-12-2012 51
Aumento contra patrimonio neto (parte efectiva de la cobertura) 1
Aumentos contra pérdidas y ganancias (parte no efectiva de la cobertura) -

Disminucion contra pérdidas y ganancias (discontinuidades de la cobertura) (15)
Disminuciones por pago de liquidaciones (29)
Saldo al 31-12-2013 8

Por otra parte, el movimiento del epigrafe “Ajustes por cambios de valor-Operaciones de cobertura” del
Patrimonio Neto del balance de situacion en los ejercicios 2013 y 2012 ha sido:

Miles de Euros

Saldo al 31-12-2011 (40)
Aumentos contra pasivo (parte efectiva de la cobertura) (20)
Aumentos contra pérdidas y ganancias (devengo de intereses, liquidaciones y

discontinuidades de la cobertura) 27
Efecto impositivo (2)
Saldo al 31-12-2012 (35)
Aumentos contra pasivo (parte efectiva de la cobertura) 1)
Aumentos contra pérdidas y ganancias (devengo de intereses, liquidaciones y

discontinuidades de la cobertura) 22
Efecto impositivo (6)
Saldo al 31-12-2013 (20)

Dichas Relaciones de Cobertura eran en ejercicios anteriores altamente efectivas de manera prospectiva y
retrospectiva, de forma acumulada, desde la fecha de designacion. En consecuencia, la Sociedad acumula en
Patrimonio Neto el cambio de valor razonable de los Instrumentos Financieros Derivados, por su parte efectiva,
gue a 31 de diciembre de 2013 asciende a un importe -20 miles de euros (-35 miles de euros al 31 de diciembre
de 2012).

Durante el ejercicio 2013, se ha registrado en Patrimonio Neto un importe neto de -7 miles de euros (-22 miles
de euros en el ejercicio 2012) y se ha procedido a reciclar de Patrimonio Neto a Gasto de intereses un importe
de 22 miles de euros (27 miles de euros en el ejercicio 2012), a medida que se registraban los intereses de los
pasivos financieros que estaban siendo cubiertos segun las relaciones de cobertura designadas.
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Las ineficiencias reconocidas en la cuenta de pérdidas y ganancias derivadas de la cobertura de flujos de
efectivo ascienden a 1 miles de euros al 31 de diciembre de 2013, con el siguiente detalle:

Miles de euros
Nominal Valor razonable Ineficiencia
Collar 12.000 8 1
- 8 1

Analisis de sensibilidad al tipo de interés

Las variaciones de valor razonable de los derivados de tipo de interés contratados por la Sociedad dependen de
la variacién de la curva de tipos de interés del Euribor y de los Swaps a largo plazo. El valor razonable de dichos
derivados, a 31 de diciembre de 2013, es de -8 miles de euros (-51 miles de euros en el ejercicio 2012).

Se muestra a continuacioén el detalle del analisis de sensibilidad (variaciones sobre el valor razonable a 31 de
diciembre de 2013 y 2012) de los valores razonables de los derivados ante cambios en la curva de tipos de
interés del euro (en miles de euros):

Sensibilidad (en miles de

euros) 31.12.2013 31.12.2012
+0,5% (incremento en la
curva de tipos) 6 11
-0,5% (descenso en la curva
de tipos) (6) (12)

El analisis de sensibilidad muestra que los derivados de tipos de interés registran disminuciones de su valor
razonable negativo ante movimientos al alza de los tipos de interés ya que los tipos de interés futuros se
situarian cercanos del tipo fijado con el IRS 6 la nada superior del Collar, y por tanto, la Sociedad estaria
cubierta ante movimientos de tipos de interés al alza. Ante movimientos de los tipos a la baja, el valor razonable
negativo de dichos derivados se veria incrementado.

A pesar de haber sido designados como cobertura contable, debido a las relaciones de coberturas
discontinuadas y a su vencimiento en el ejercicio 2014 la variacion de valor razonable de este derivado que se
registraria en Patrimonio Neto seria de un 70%. El restante 30% impactaria en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias.

Adicionalmente, la Sociedad ha realizado el analisis de sensibilidad para los importes de deuda financiera a tipo
variable, arrojando la conclusién de que un aumento en un 0,5% de los tipos de interés haria fluctuar el importe
del gasto financiero en 781 miles de euros. Al tener los derivados de tipos de interés contratados, dicha
sensibilidad se veria disminuida parcialmente en un nominal correspondiente a 1.125 miles de euros de esa
deuda financiera (dicho importe corresponde al nocional vivo de los derivados vigentes a 31 de diciembre de
2013).
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Politicas de gestién de riesgos

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

a)

b)

Riesgo de tipo de interés-

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

Durante el ejercicio 2012, se produjeron los vencimientos de los instrumentos financieros de cobertura IRS,
que se contrataron al objeto de gestionar la exposicion a fluctuaciones en los tipos de interés. En este
sentido, los Administradores de la Sociedad decidieron no contratar nuevos instrumentos financieros de
cobertura, referenciado la deuda financiera principalmente a tipos de interés variables (Euribor).

La estructura de riesgo financiero al 31 de diciembre de 2013 es la siguiente: de la deuda financiera a esta
fecha, que asciende a 156.171 miles de euros, 1.125 miles de euros corresponden a financiacion
referenciada a tipo de interés variable protegido por instrumentos financieros derivados (collar), 5.036 miles
de euros corresponden a financiacién referenciada a tipo fijo y el resto se encuentra referenciada a tipo de
interés variable (Euribor).

Riesgo de liquidez-

La Sociedad mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacion de facilidades crediticias
comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para soportar las necesidades
previstas por un periodo que esté en funcion de la situacion y expectativas de los mercados de deuda y de
capitales.

La siguiente tabla detalla el andlisis de la liquidez de la Sociedad para sus instrumentos financieros
derivados. El cuadro se ha elaborado a partir de los flujos netos efectivos sin descontar. Cuando dicha
liquidacion (a cobrar o a pagar) no es fija, el importe ha sido determinado con los implicitos calculados a
partir de la curva de tipos de interés.

Miles de euros

Menos de 1 Mes 1-3 Meses 3 Meses - 1 Afio 1-5 Afos + 5 Afos

Collar de tipo de interés - (2 5 1) -

TOTAL - (2 (5 1) -

La situacion del mercado inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. Este
hecho, unido a la alta exposicion del sistema financiero espafiol a los activos relacionados con el sector
inmobiliario, se ha traducido en un endurecimiento de las condiciones de financiacion al sector y en mayores
restricciones de acceso a la misma, que han provocado graves problemas financieros a una gran parte de
las empresas del sector.

La Sociedad ha hecho frente a este paulatino deterioro del sector y al endurecimiento de las condiciones
financieras, gracias a su bajo endeudamiento (LTV del 34,82%), su capacidad para generar recursos y su
fuerte vocacion patrimonialista, con una cartera de inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio, con
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c)

un valor de mercado a 31 de diciembre de 2013 de 336.551 miles de euros, que a 31 de diciembre de 2013
se encontraba en un 51,19% libre de cargas y gravamenes.

No obstante lo anterior, la Sociedad puso en marcha a finales del ejercicio 2011 un proceso de
restructuracion de su modelo financiero que concluy6 durante el ejercicio 2012 y por el que la Sociedad
transformé su financiacion corporativa, que hasta el ejercicio 2011 se encontraba instrumentada en
préstamos personales a medio plazo y poélizas de crédito a corto plazo, en préstamos a largo plazo con
garantia hipotecaria sobre inversiones inmobiliarias.

Adicionalmente es preciso destacar las siguientes circunstancias:

e A 31 de diciembre de 2013 la Sociedad dispone de efectivo y otros activos liquidos equivalentes por
importe de 11.174 miles de euros (11.851 miles de euros en el ejercicio 2012) y el importe de los
activos realizables a corto plazo que figuran en el balance de situacion adjunto es superior a los
obligaciones a corto plazo.

e Los compromisos contraidos con clientes al 31 de diciembre de 2013 ascienden a 14.768 miles de
euros (5.324 miles de euros en el ejercicio 2012).

e El endeudamiento neto de la Sociedad, en porcentaje sobre el valor de tasacion de la inversion en
inmuebles de uso propio y para arrendamiento y las existencias a coste, (GAV), asciende al 34,82%.

e La Sociedad puede disponer de cantidades adicionales a las dispuestas a 31 de diciembre de 2013 de
préstamos hipotecarios para financiar la ejecucion de las obras, por importe de 30.780 miles de euros,
de los cuales 11.105 miles de euros corresponden a disposiciones pendientes por certificaciones de
obra, y 19.675 miles de euros corresponden a disposiciones vinculadas a entrega de viviendas.

e Dispone asi mismo de terrenos y solares y promociones cuyo valor de coste asciende a 18.696 miles
de euros libre de cargas y gravamenes y sin financiacion asociada.

e Tras la finalizacion del proceso de transformaciéon del modelo financiero y con toda su financiacion
corporativa convertida en financiacién a largo plazo, la Sociedad mantiene un porcentaje del 51,19% de
sus inmuebles destinados a arrendamiento y uso propio, cuyo valor de mercado a 31 de diciembre de
2013 asciende a 172.275 miles de euros, libre de cargas y gravamenes.

Todo ello permite concluir que la Sociedad tendra cubiertas las necesidades de financiacién de sus
operaciones, aun en el caso de que las condiciones del mercado inmobiliario y de financiacion contindien
endureciéndose.

Respecto a la estructura de capital que la Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2013, se compone
basicamente de deudas con entidades de crédito registradas en los epigrafes “Pasivo no corriente” por
importe de 102.314 miles de euros (Nota 13) y “Pasivo corriente” por importe de 53.857 miles de euros
(Nota 13). A la fecha actual, la Sociedad no tiene deuda financiera sujeta al cumplimiento de covenants
contractuales o covenants financieros.

Riesgo de crédito-
El Grupo no tiene riesgo de crédito significativo ya que el cobro a sus clientes de promociones esta

garantizado por el bien transmitido y las colocaciones de tesoreria o contratacion de derivados se realizan
con entidades de elevada solvencia, en las que el riesgo de contraparte no es significativo.

35



Por lo que respecta a la actividad de patrimonio en renta, la concentracién del riesgo de clientes no es
relevante ya que, a excepcion de los organismos publicos en su conjunto, ningin cliente privado o grupo
representa mas del 10% de los ingresos de este segmento de negocio.

d) Riesgo de tipo de cambio-

El Grupo no tiene un riesgo de tipo de cambio significativo ya que la totalidad de sus activos y pasivos,

ingresos y gastos estan denominados en euros.

10. Existencias

El movimiento experimentado por las distintas partidas que componen el epigrafe de existencias durante el

ejercicio 2013 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Traspasos
inversion
31/12/2012 | Adiciones Retiros inmobiliaria Traspasos 31/12/2013
Edificios adquiridos - 1.481 - - - 1.481
Terrenos y solares 46.244 723 4) - (11.838) 35.125
Obra en curso de construccion de ciclo corto 1.186 3.727 - - 3.516 8.429
Obra en curso de construccion de ciclo largo 6.800 - - - 5.038 11.838
Edificios construidos 47.473 25 (10.861) - 3.284 39.921
Deterioro de terrenos y solares (10.856) (108) 535 - 5.364 (5.065)
Deterioro de obra en curso - - - - (5.364) (5.364)
Deterioro de edificios construidos (7.676) (161) 1.197 - - (6.640)
Anticipos de proveedores - 98 (4) - - 94
Total 83.171 5.785 (9.137) - - 79.819

El movimiento experimentado por las distintas partidas que componen el epigrafe de existencias durante el

ejercicio 2012 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Traspasos
inversion
inmobiliaria
31/12/2011 | Adiciones Retiros (Nota 6) Traspasos 31/12/2012
Terrenos y solares 46.884 755 - 293 (1.688) 46.244
Obra en curso de construccion de ciclo corto 11.574 2.884 - - (13.272) 1.186
Obra en curso de construccion de ciclo largo 3.757 1.355 - - 1.688 6.800
Edificios construidos 61.481 254 (26.835) (699) 13.272 47.473
Deterioro de terrenos y solares (957) (9.899) - - - (10.856)
Deterioro de obra en curso (326) - - - 326 -
Deterioro de edificios construidos (1.339) (6.308) 297 - (326) (7.676)
Anticipos de proveedores 7 - (7) - - -
Total 121.081 (10.959) (26.545) (406) - 83.171
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En general, todas las promociones en curso y edificios construidos son edificios de viviendas, que normalmente
incluyen garajes, trasteros y locales.

A 31 de diciembre de 2013 y 2012, dentro del epigrafe de “Existencias” se incluyen viviendas afectadas por
hipotecas en garantia de préstamos subrogables por diversas entidades financieras, hipotecas en las que, en su
momento, se subrogaran los futuros compradores. El coste total de las viviendas cuyos préstamos se
encontraban pendientes de subrogacion al cierre del ejercicio asciende a, aproximadamente, 58.003 y 51.173
miles de euros en 2013 y 2012, respectivamente.

El importe de gastos financieros correspondientes a financiacion especifica y genérica registrados como coste
de las existencias a 31 de diciembre de 2013 y 2012 asciende a 3.294 y 4.009 miles de euros, respectivamente.

Los compromisos de venta de promociones contraidos por la Sociedad con clientes al 31 de diciembre de 2013,
sobre los cuales no existen dudas sobre su formalizacion en escrituras publicas de compraventa ascienden a
14.768 miles de euros, de los cuales 2.608 miles de euros se han materializado en cobros y efectos a cobrar,
registrandose en el epigrafe “Anticipos de clientes-Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar a corto
plazo” del pasivo del balance de situacion adjunto.

La Sociedad tiene registrado en el epigrafe “Existencias-Terrenos y solares” un importe total bruto que asciende
a 35.125 miles de euros. Para explicar las evidencias tomadas y concluir que el valor neto realizable o valor de
mercado es superior al coste, se ha efectuado el siguiente analisis:

e Existencias para las que existen tasaciones y/o valoraciones recientes

Se han realizado tasaciones y valoraciones sobre terrenos y solares principalmente a diciembre de 2013,
cuyo coste a 31 de diciembre de 2013, asciende a 35.125 miles de euros. En todos los casos, las
tasaciones han sido realizadas por tasadores homologados e inscritos en el Registro del Banco de Espafia.
El método de valoracién empleado ha sido el residual dindAmico. Como consecuencia de dichas tasaciones
y valoraciones la Sociedad ha revertido provision por deterioro en el ejercicio 2013 de 427 miles de euros
(dotacioén de deterioro de 9.899 miles de euros en 2012).

En relacion con las promociones en curso y edificios construidos, la Sociedad ha aplicado provisiones por
deterioro de edificios construidos por importe de 1.197 miles de euros (dotacion de deterioro en el ejercicio 2012
de 6.308 miles de euros) como consecuencia de la venta de promociones dotadas en el ejercicio anterior.
Finalmente, la sociedad dispone de valoraciones de las promociones en curso y edificios construidos mas
relevantes que refrendan las conclusiones del andlisis realizado.

La valoracion de los terrenos y solares, promociones en curso y edificios construidos se ha realizado de
conformidad con los Estandares de valoracion y tasacion vigentes de la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS) del Reino Unido y del Comité Internacional de Estandares de Valoracion (IVSC).

Para calcular el valor de los terrenos, en sus diversos estados de desarrollo urbanistico y destinados a futuras
promociones, se ha aplicado el método residual dinamico en todos los casos. La valoracién se basa en el
principio del valor residual, segun el cual el valor atribuible a cada uno de los factores de produccién de un
inmueble sera la diferencia entre el valor total de dicho activo y los valores atribuibles al resto de los factores.

El método residual dinamico se basa en un descuento de flujos de caja a lo largo de un periodo, en el que se
aplica como tasa de descuento la tasa interna de retorno esperada en cada caso (TIR), que iguala a cero el
Valor Actual Neto (VAN) de toda la operacion inmobiliaria y en el que figura como incognita el coste de
adquisicion del suelo (como gasto) en su estado actual, con lo que asi se obtiene su valor de mercado. Los flujos
de caja se establecen sobre la previsién de los ingresos y gastos asociados a la promocion inmobiliaria mas
probable que podria desarrollarse sobre el terreno segun el principio de mejor y mayor uso, calculando el
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11.

periodo previsible de desarrollo de toda la operacion, segun los multiples factores que inciden en su duracion,
entre otros la fluctuante situacion de mercado en cada caso.

Para las obras en curso se calcula su valor actual también con un método residual dinamico. Para ello los flujos
de caja se establecen segin la prevision de ingresos y gastos pendientes, teniendo en cuenta el periodo a
transcurrir hasta la finalizacion de dicho flujo. Al resultado de dicho célculo se suma el conjunto de ingresos en
efectivo que se han considerado como ya realizados previamente a la fecha de valoracién, obteniendo asi el
valor total. La estimacion de los plazos de obra se hace en funcién del volumen total de cada promocion. Los
tiempos de venta restantes se han basado en el ritmo real de ventas de cada promocion.

La tasa aplicada en cada caso esta en funcion del mercado, de los usos de los inmuebles y del estado actual de
la obra y se corresponden con el factor de riesgo de la promocion.

Patrimonio Neto y Fondos Propios

Capital social-
El capital social lo componen 16.971.847 acciones de 2 euros de valor nominal por accion.
Todas las acciones de la Sociedad son de la misma clase y tienen los mismos derechos.

Hasta el 31 de diciembre de 2006, la totalidad de la acciones de la Sociedad cotizaban en el mercado de corros
de la Bolsa de Valores de Madrid.

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 24 de junio de 2006 acordé autorizar al
Consejo de Administracion para solicitar la admision a cotizacion de las acciones de la Sociedad en la Bolsa de
Valores de Valencia, y una vez admitidas a cotizacion solicitar la admisién a cotizacion de las acciones en el
mercado continuo bajo la modalidad de contratacién de Valores con fijacion de precios Unicos “fixing”.

Con fecha 7 de febrero de 2007, la Sociedad Rectora de la Bolsa de Valores de Valencia admitié a cotizacion las
acciones de la Sociedad y finalmente la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con fecha 11 de octubre de
2007 decidio la integracion de las acciones de la Sociedad en el sistema de interconexién bursatil.

Las Sociedad esta cotizando en el sistema de interconexion bursatil en la modalidad “fixing” desde el dia 5 de
noviembre de 2007.

La Junta General de Accionistas celebrada ej 27 de abril de 2013, acordd autorizar durante doce meses al
Consejo de Administracion y al Administrador Unico u 6rgano de Administracion de las sociedades filiales para la
adquisicion derivativa de acciones propias, con los siguientes limites:

NUmero maximo: 1.250.000 acciones
Precio minimo: 2 euros

Precio maximo: 20 euros

Plazo de duracién: 12 meses
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La Junta General de Accionistas celebrada el 5 de mayo de 2012, acordd autorizar durante doce meses al
Consejo de Administracion y al Administrador Unico de las sociedades filiales para la adquisicion derivativa de
acciones propias, con los siguientes limites:

NUmero maximo: 1.250.000 acciones
Precio minimo: 2 euros

Precio maximo: 30 euros

Plazo de duracién: 12 meses

A 31 de diciembre de 2013 y 2012, empresas vinculadas a Inmobiliaria del Sur, S.A. mantenian en su cartera las
siguientes acciones:

Numero de Acciones

Empresas 2013 2012
Parking Insur, S.A.U. 378.756 378.756
Cominsur, S.A.U. 70.654 70.654
Coopinsur, S.A.U. 40.626 40.626
Total 490.036 490.036

Los precios medios de adquisicion de estas acciones, son los siguientes:

Euros
Empresas 2013 2012
Parking Insur, S.A.U. 2,871 2,871
Cominsur, S.A.U. 2,916 2,916
Coopinsur, S.A.U. 4,190 4,190

Segun la informacién de la que disponen los Administradores de Inmobiliaria del Sur, S.A., ninguna sociedad
accionista, excepto Inversiones Agricolas Industriales y Comerciales, S.L. (con el 11,07% a 31 de diciembre de
2013), posee directamente participaciones superiores al 10% del capital social.

Reserva legal-

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad andénima debe destinar 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 anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social,
esta reserva so6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Al cierre del ejercicio 2013 esta reserva se encontraba completamente constituida.
Reserva estatutaria-

De acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales debe destinarse a Reservas estatutarias el 10% del
resultado del ejercicio.
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Acciones Propias-

Al amparo de la Circular 3/2007, de 19 de diciembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, y con el
objetivo Unico de favorecer la liquidez de las transacciones y la regularidad de la cotizacion de sus acciones y
dentro de los limites establecidos en la autorizacion otorgada por la Junta General de Accionistas para la
adquisicion de acciones propias, con fecha 6 de febrero de 2008 la Sociedad suscribié con Mediacion Bursatil,
S.V., S.A., un contrato de liquidez para la realizacién de operaciones de compra y venta de acciones propias de
la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad posee 584.674 acciones propias representativas del

3,44% de su capital social (461.304 acciones en 2012).

Al cierre del ejercicio 2013 la Sociedad tenia en su poder acciones propias de acuerdo con el siguiente detalle:

N° de Valor Precio medio de| Coste total de
acciones nominal adquisicion adquisicion
(euros) (euros) (miles de euros)
Acciones propias al cierre del ejercicio 2013 584.674 2 13,48 7.884

Al cierre del ejercicio 2012 la Sociedad tenia en su poder acciones propias de acuerdo con el siguiente detalle:

N° de Valor Precio medio de| Coste total de
acciones nominal adquisicion adquisicion
(euros) (euros) (miles de euros)
Acciones propias al cierre del ejercicio 2012 461.304 2 16,01 7.387
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12. Provisiones largo plazo

El movimiento y la composicion de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2013 y 31 de

diciembre del 2012 es el siguiente:

Miles de Euros
Provisiones
Para Provisiones por

Impuestos Responsabilidades Total
Saldos al 31 de diciembre de 2011 183 2.046 2.229
Dotaciones del ejercicio 120 5.442 5.562
Excesos (16) - (16)
Aplicaciones por pago (51) (10) (61)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 236 7.478 7.714
Dotaciones del ejercicio 671 552 1.223
Excesos (263) (906) (1.169)
Traspasos (*) - (3.300) (3.300)
Aplicaciones por pago (33) ) (40)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 611 3.817 4.428

(*) Traspaso al epigrafe “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo” (Nota 8).

La Sociedad mantiene registrado en el epigrafe “Provisiones por Responsabilidades”, la estimacion de las
provisiones necesarias para cubrir responsabilidades en el desarrollo de sus actividades, en las que la
probabilidad de que se tenga que atender a una obligacion es mayor que de lo contrario, asi como la provisién
en relacion con posibles riesgos derivados de las sociedades dependientes por importe de 3.323 miles de euros
que corresponde principalmente al deterioro por importe de 1.474 miles de euros sobre la sociedad participada
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. por encima del valor teérico contable al existir, a juicio de la Direccion,
incertidumbres significativas sobre la participada relacionadas con posibles dificultades financieras, bien por
imposibilidad de obtener nueva financiacion, bien por la no aportacion de fondos por los accionistas, y que por
tanto pongan en peligro la continuidad de las operaciones de la misma.

13. Deudas alargo y corto plazo

a) Pasivos financieros alargo plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo” al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

Miles de Euros

Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores | Derivadosy
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 102.314 - 1.007 103.321
Total 102.314 - 1.007 103.321
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El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a largo plazo” al 31 de diciembre de 2012 es el siguiente:

Miles de Euros

Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores | Derivadosy
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 101.114 - 1.106 102.220
Derivados - - 51 51
Total 101.114 - 1.157 102.271

b) Pasivos financieros a corto plazo-

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a corto plazo” al 31 de diciembre de 2013 es el siguiente:

Miles de Euros

Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores | Derivadosy
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 53.857 - 48 53.905
Derivados - - 8 8
Total 53.857 - 56 53.913

El saldo de las cuentas del epigrafe “Deudas a corto plazo” al 31 de diciembre de 2012 es el siguiente:

Miles de Euros

Deudas con Obligaciones y
entidades de otros valores | Derivadosy
crédito negociables otros Total
Débitos y partidas a pagar 62.880 - 51 62.931
Total 62.880 - 51 62.931

La composicion de los epigrafes “Deudas
diciembre de 2013 es la siguiente:

con entidades de crédito” corrientes y no corrientes al 31 de
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Miles de euros

Corriente
Vencimiento | Vencimiento No

Limite a corto plazo | a largo plazo | corriente Total
Pélizas de crédito 850 848 - - 848
Préstamos hipotecarios subrogables 62.175 2.108 29.287 - 31.395
Préstamos hipotecarios sobre solares 16.202 5.590 10.612 - 16.202
Préstamos hipotecarios sobre inversiones
Inmobiliarias 105.598 4.165 - 101.433| 105.598
Otros préstamos 1.778 897 - 881 1.778
Intereses devengados no vencidos - 350 - - 350

186.603 13.958 39.899 102.314| 156.171

El importe incluido dentro de otros préstamos corresponde a dos préstamos bancarios con garantia personal.

Del importe de los préstamos hipotecarios dispuestos a 31 de diciembre de 2013, un importe de 11.863 miles
de euros tienen vencimiento en el ejercicio 2014. Por otro lado, del total de los préstamos hipotecarios
dispuestos, 31.395 miles de euros corresponden a inmuebles pendientes de entrega y subrogacion por parte
de los compradores, 16.202 miles de euros a préstamos hipotecarios sobre solares y 105.598 miles de euros
a préstamos hipotecarios sobre inversiones inmobiliarias.

Los Administradores de la Sociedad consideran que los préstamos hipotecarios sobre suelos registrados en
el pasivo corriente y con vencimiento a corto plazo seran renovados a su vencimiento.

La composicion de los epigrafes “Deudas con entidades de crédito” corrientes y no corrientes al 31 de

diciembre de 2012 es la siguiente:

Miles de euros

Corriente
Vencimiento | Vencimiento No

Limite a corto plazo | a largo plazo | corriente Total
Pdlizas de crédito 950 750 - 196 946
Préstamos hipotecarios subrogables 58.417 2.579 33.412 - 35.991
Préstamos hipotecarios sobre solares 22.437 5.802 16.635 - 22.437
Préstamos hipotecarios sobre inversiones
Inmobiliarias 100.928 1.788 - 99.140| 100.928
Otros préstamos 3.281 1.503 - 1.778 3.281
Intereses devengados no vencidos - 411 - - 411

186.013 12.833 50.047 101.114| 163.994

El detalle de la deuda con entidades de crédito no corriente y corriente con vencimiento a largo plazo por

afio de vencimiento es el siguiente:
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Ejercicio 2013-

Miles de Euros
Corriente con vencimiento

Afio No corriente a largo plazo Total
2015 6.228 7.674 13.902
2016 4978 7.382 12.360
2017 5.112 2.332 7.444
2018 5.251 2.367 7.618
2019 y siguientes 80.745 20.144 100.889
102.314 39.899 142.213

Ejercicio 2012-

Miles de Euros
Corriente con vencimiento

Afio No corriente a largo plazo Total
2013 5.610 8.776 14.386
2014 6.658 13.337 19.995
2015 7.420 2.924 10.344
2016 4.569 2.725 7.294
2017 y siguientes 76.857 22.285 99.142
101.114 50.047 151.161

El importe de los gastos financieros devengados por los préstamos hipotecarios durante los ejercicios 2013 y
2012 han ascendido a 6.643 y 7.491 miles de euros, respectivamente.

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio-

A continuacion se detalla la informacion requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de
5 de julio:

2013 2012

Importe % Importe %
Realizados dentro del plazo méaximo legal 3.528 22,12% 8.478 48,94%
Resto 12.423 77,88% 8.845 51,06%
Total pagos del ejercicio 15.951 100% 17.323 100%
PMPE (dias) de pagos 46,37 - 74,76 -
Aplazamientos que a la fecha de cierre sobrepasan

el plazo maximo legal 2.500 - 70 -
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Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por
su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios, de modo
gue incluyen los datos relativos a las partidas “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” del pasivo
corriente del balance de situacion. Se incluyen, por operatividad de la herramienta de gestion de la Sociedad,
los pagos realizados a proveedores que tienen vigentes contratos de prestacion de servicios formalizados
con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 15/2010, de 5 de julio, y que, en la mayoria de los casos,
tienen establecidos periodos de pago superiores al plazo méximo legal de pago aplicable segun la Ley
3/2004, de 29 de diciembre.

El plazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio de los productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el
ejercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pago y el nimero de dias de
aplazamiento excedido del respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos realizados
en el ejercicio con un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el ejercicio 2013 segln la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales,
es de 60 dias (75 dias en el ejercicio 2012).

14. Administraciones Publicas y Situacién Fiscal

a) Saldos corrientes con las Administraciones Publicas-
La composicién de los saldos corrientes con las Administraciones Publicas es la siguiente:

Saldos deudores

Miles de Euros
2013 2012
Hacienda Publica deudora por 1S - 290
Hacienda Publica IVA soportado diferido 480 537
Total 480 827

Saldos acreedores

Miles de Euros
2013 2012

Pasivos por impuestos corrientes 218 -
Hacienda Publica IVVA repercutido diferido 461 517
Hacienda Publica Acreedor por IVA 435 792
Hacienda Publica acreed. Retenciones IRPF y IRC 95 107
Organismos de la Seguridad Social, acreedores 59 60
Total 1.268 1.476
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b)

La Ley 7/2012, de 29 de octubre, de modificacion de la normativa tributaria y presupuestaria y de adecuacién
de la normativa financiera para la intensificacion de las actuaciones y lucha contra el fraude modifico la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido, afiadiendo una nueva letra f) al nGmero 2°
del apartado Uno del articulo 84, en el que se incluye como un nuevo supuesto de inversion del sujeto pasivo
a las certificaciones de obra, entre otros, de contratos directamente formalizados por el promotor y el
contratista o por el contratista principal u otros subcontratistas, que tengan por objeto la urbanizacién de
terrenos o la construccion de edificaciones. La mayor parte del saldo acreedor registrado en el epigrafe
“Hacienda Publica IVA repercutido diferido” se corresponde con el IVA de las certificaciones de obra con
inversion del sujeto pasivo pendientes de devengo al estar aln pendientes de pago conforme a lo
establecido en el articulo 75 de la Ley del IVA.

El saldo deudor registrado en el epigrafe “Hacienda Publica IVA soportado diferido” se corresponde
principalmente con el IVA soportado de esas mismas certificaciones de obra cuyo devengo esta igualmente
diferido al pago de las referidas certificaciones conforme a lo establecido en el articulo 75 de la Ley del IVA.

Conciliacién resultado contable y base imponible fiscal-

El grupo formado por Inmobiliaria del Sur, S.A., como sociedad dominante y Parking Insur, S.A.U,
Inversiones Sevillanas, S.A.U., Coopinsur, S.A.U., Cominsur, S.A.U., IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U., IDS
Huelva Patrimonial, S.L.U., IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.U., Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U., IDS
Residencial, S.L.U., Bellasur Patrimonial, S.L.U. e IDS Palmera Residencial S.L.U. como sociedades
dependientes, tributa en Régimen de Consolidacion Fiscal.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades en el gjercicio
2013 es la siguiente:

Miles de Euros
Aumentos Disminuciones Total

Resultado contable antes de impuestos 6.058
Diferencias permanentes - - (492) (492)
Diferencia temporales-

Con origen en el ejercicio 5.200 (1.012) 4.188

Con origen en ejercicios anteriores 895 - 895

Con origen en 12 aplicaciéon N.P.G.C. 141 - 141
Base imponible individual antes de compensacion de
las bases imponibles negativas - - 10.790
Variaciones derivadas de la consolidacion fiscal 588 (1.638) (1.050)
Base imponible del grupo fiscal antes de
compensacion de las bases imponibles negativas - - 9.740
Compensacion de bases imponibles negativas

de ejercicios anteriores - - (4.870)
Base imponible del grupo fiscal - - 4.870

Conforme a lo establecido en el nimero dos del apartado primero del articulo 9 del Real Decreto-Ley 9/2011,
modificado por el Real Decreto-Ley 20/2012, de 13 de julio, para los ejercicios 2.013 y 2.014 las sociedades
o grupos fiscales con una cifra de negocios en el ejercicio anterior entre 20 y 60 millones de euros tienen una
limitacion en la compensacion de las bases imponibles negativas. Esta limitacion en la compensacion
alcanza al 50% de la base imponible previa a la compensacién de las bases imponibles negativas. Asi, de la
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base imponible negativa del grupo fiscal del ejercicio 2.012 por importe de 12.183 miles de euros, en el
ejercicio 2013 solo se han compensado 4.870 miles de euros.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible de Impuesto sobre Sociedades en el ejercicio
2012 es la siguiente:

Miles de Euros
Aumentos Disminuciones Total

Resultado contable antes de impuestos (24.053)
Diferencias permanentes - 669 - 669
Diferencia temporales-

Con origen en el ejercicio 12.063 (127) 11.936

Con origen en ejercicios anteriores 244 - 244

Con origen en 12 aplicacién N.P.G.C. 217 - 217
Base imponible individual antes de compensacion de
las bases imponibles negativas (10.987)
Variaciones derivadas de la consolidacion fiscal 12 (1.208) (1.196)
Base imponible del grupo fiscal antes de
compensacion de las bases imponibles negativas - - (12.183)
Compensacion de bases imponibles negativas

de ejercicios anteriores - - -
Base imponible del grupo fiscal - - (12.183)

c) Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto-
El detalle de los impuestos reconocidos directamente en el Patrimonio es el siguiente:

Ejercicio 2013-

Miles de Euros
Aumentos | Disminuciones Total

Por impuesto corriente- - - -
Total impuesto corriente - - B
Por impuesto diferido-

Operaciones de cobertura (6) - (6)
Total impuesto diferido (6) - (6)

Total impuesto reconocido directamente en
Patrimonio (6) - (6)
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Ejercicio 2012-

Miles de Euros
Aumentos | Disminuciones Total
Por impuesto corriente- - - -
Total impuesto corriente - - -
Por impuesto diferido-
Operaciones de cobertura (3) - (3)
Total impuesto diferido 3) - 3)
Total impuesto reconocido directamente en
Patrimonio (3) - (3)

d) Conciliacién entre resultado contable y gasto por impuesto sobre sociedades-

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

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

Miles de euros
2013 2012
Resultado contable antes de impuestos 6.058 (24.053)
Cuota al 30% 1.818 7.216
Impacto diferencias temporarias - -
Deducciones: 169 143
Por doble imposicion 96 119
Por reinversion 73 24
Compensacion bases imponibles negativas: - -
Diferencias permanentes (148) (201)
Total (gasto)/ingreso por impuesto reconocido en la
cuenta de pérdidas y ganancias 1.501 7.158

La Sociedad se ha acogido en este ejercicio a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios (por
venta de inversiones inmobiliarias del ejercicio 2011) previsto en el articulo 42 del Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades, habiendo ascendido la base de la deduccién realizada en el ejercicio 2013 a
604 miles de euros. El Grupo fiscal ha reinvertido el importe acogido a la deduccion por reinversion dentro
del plazo legal. La Sociedad se acogidé asimismo a la deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios
en ejercicios anteriores, ascendiendo el importe de la base de la deduccién en cada uno de los ejercicios
anteriores a: 2012 (199 miles de euros), 2011 (2.367 miles de euros), 2010 (5.403 miles de euros), 2009
(5.861 miles de euros), 2008 (2.069 miles de euros) 2007 (6.173 miles de euros), 2006 (226 miles de euros),
2005 (127 miles de euros), y 2004 (671 miles de euros). El Grupo Fiscal ha reinvertido el importe acogido a
la deduccion de estos ejercicios dentro de los plazos legalmente establecidos.

Adicionalmente la Sociedad tiene la posibilidad de acoger a la deduccién por reinversion por el beneficio por
venta de inversiones inmobiliarias por importe de 6.205 miles de euros, para lo cual debe realizar la
reinversion dentro de los plazos legalmente establecidos. El importe de la reinversion a realizar asciende

48



a 8.627 miles de euros. El importe de la deduccion por reinversién, en el caso de que esta se produzca,
supondria un importe de 745 miles de euros a deducir de la cuota a pagar en el impuesto de sociedades,
importe que no se encuentra registrado dentro del balance de situacion adjunto. De los 8.627 miles de euros
pendientes de reinvertir, 2.691 miles de euros deben materializar su reinversion a lo largo del ejercicio 2014.

e) Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades-

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades en 2013 y 2012 es el siguiente:

Miles de euros

2013 2012
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 1.292 11.276
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas 209 (4.118)
Total gasto por impuesto 1.501 7.158

f) Activos por impuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

Miles de Euros

2013 2012
Diferencias temporarias (Impuestos anticipados):
Deterioros de instrumentos de patrimonio 2.075 2.326
Deterioro cuentas a cobrar sociedades multigrupo 82 -
Operaciones de cobertura 9 15
Gastos financieros no deducibles 2013 3.432 2.180
Deducciones y bonificaciones pendientes de aplicar - 25
Dotacion amortizacion art. 7 Ley 16/2012 215 -
Bases Imponibles Negativas 2.193 3.655
Total activos por impuesto diferido 8.006 8.201

La Sociedad registra en este epigrafe principalmente, un importe de 2.075 miles de euros (2.326 miles de
euros en el ejercicio 2012), en relacion al activo por impuesto diferido por deterioros en instrumentos

financieros de las sociedades participadas.
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Adicionalmente, la Sociedad tiene registrado un importe de 3.432 miles de euros (2.180 miles de euros en el
ejercicio 2012) en relacion a la limitacion en la deducibilidad de los gastos financieros en el impuesto sobre
sociedades en base a el Real Decreto-ley 12/2012, de 30 de marzo, por el que se introducen diversas
medidas tributarias y administrativas dirigidas a la reduccién del déficit pablico que, entre otras medidas, dio
una nueva redaccion al articulo 20 del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, asi como la
posterior resolucién de la Direccion General de Tributos de fecha 16 de julio de 2012. El detalle de los gastos
financieros no deducibles por ejercicio, los plazos para su deducibilidad y los importes asignados a
Inmobiliaria del Sur, S.A. y al resto de sociedades del Grupo fiscal son los siguientes:

Miles de euros
Activos por | Asignadoa | Asignado a
impuesto | Inmobiliaria |sociedades del
diferido | del Sur, S.A. | Grupo fiscal |Vencimiento
Gastos financieros no deducibles ejercicio 2012 2.180 2.176 4 2030
Gastos financieros no deducibles ejercicio 2013 1.252 1.248 4 2031
Total 3.432 3.424 8

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de situacién
adjunto por considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion sobre los
resultados futuros de la Sociedad, es probable que dichos activos sean recuperados.

En el ejercicio 2013 y en aplicacion de lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre,
por la que se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas a la consolidacién de las finanzas publicas y al
impulso de la actividad econémica, la Sociedad ha registrado un activo por impuesto diferido correspondiente
al 30% de la dotacién contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias de este
ejercicio 2013. Esta amortizacién contable que no ha resultado fiscalmente deducible en este ejercicio se
deducira de forma lineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante la vida util del elemento
patrimonial amortizado, a partir del ejercicio 2015. Del citado activo por impuesto diferido, 188 miles de euros
se corresponden con la dotacidon por amortizacién no deducible de Inmobiliaria del Sur, S.A. y 27 miles de
euros del resto de sociedades dependientes del grupo fiscal.
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Al cierre del ejercicio 2013, el vencimiento de las bases imponibles negativas pendientes de compensar
registradas en el balance de situacion adjunto era el siguiente:

Miles de Euros| Vencimiento

Bases imponibles negativas:
Base del ejercicio 2012 7.313 2030

Total 7.313 -

g) Pasivos por impuesto diferido registrados-

El detalle del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es el siguiente:

Miles de Euros
2013 2012

Diferencias temporarias (Impuestos diferidos):
Libertad de amortizacion. Ley 2/1985 324 338
Libertad de amortizacion. Ley 4/2008 2.223 2.272
Amortizacion acelerada 968 930
Diferimiento de reinversion 214 224
Operaciones a plazo 123 318
12 aplicacion del N.P.G.C. 262 304
Diferimiento resultados internos por consolidacion fiscal 188 -
Total pasivos por impuesto diferido 4.302 4.386

La Sociedad tiene diversos elementos de su inmovilizado acogidos al beneficio de amortizaciéon acelerada
previsto en el Real-Decreto Ley 3/1993, consistente en que la amortizacién fiscal de estos elementos sera
1,5 veces el coeficiente maximo previsto en las tablas de amortizacion fiscal vigentes. La Sociedad registra el
efecto impositivo del exceso de amortizacion fiscal sobre amortizacion contable con abono al epigrafe de
“Pasivos por impuesto diferido”, dado que la finalizacién de la amortizacion fiscal y por tanto la reversion del
impuesto diferido se producira en un plazo superior a 1 afio. El importe registrado en concepto de pasivo por
impuesto diferido en relacion a lo previsto en el Real Decreto Ley 3/1993 asciende a 968 y 930 miles de
euros al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente.

La Sociedad ha registrado un ajuste positivo en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades como
consecuencia de la aplicacion del beneficio fiscal introducido por la Ley 4/2008, de 23 de diciembre por la
gue se suprime el gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio y se introducen otras modificaciones en la
normativa tributaria, relativo a la libertad de amortizaciéon de inversiones nuevas. El importe registrado al 31
de diciembre de 2013, por este concepto en el epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos”, asciende a 2.223
miles de euros (2.272 miles de euros en el ejercicio 2012).
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h) Ejercicios pendientes de comprobacidn y actuaciones inspectoras-

Segun establece la legislacion 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 afios. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Sociedad tiene
abiertos a inspeccioén los ejercicios 2009 (2008 para el ejercicio 2012) y siguientes del Impuesto sobre
Sociedades y los ejercicios 2010 (2009 para el ejercicio 2012) y siguientes para los demas impuestos que le
son de aplicacion. Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente
las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, alin 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 las cuentas anuales
adjuntas.

15. Fianzas recibidas y constituidas por operaciones de arrendamientos de inmuebles
Las fianzas recibidas en operaciones de arrendamiento de inmuebles ascienden, al 31 de diciembre de 2013 y
2012, a1.007 y 1.106 miles de euros, respectivamente que se encuentran clasificadas en el epigrafe “Deudas a
largo plazo- otros pasivos financieros” del pasivo no corriente del balance adjunto.
Por otra parte, las fianzas constituidas por la Sociedad en este tipo de operaciones registradas en el epigrafe
“Inversiones financieras” del activo no corriente del balance de adjunto, ascienden a 1.001 y 1.035 miles de
euros (Nota 8) en 2013 y 2012, respectivamente.

16. Ingresos y gastos

a) Importe neto de la cifra de negocios-

La distribucién del importe neto de la cifra de negocios del ejercicio 2013 y 2012 correspondiente a la
actividad ordinaria de la Sociedad es como sigue:

Miles de Euros
2013 2012
Ventas de inmuebles 11.460 33.226
Arrendamiento de inmuebles 11.622 13.239
Ingresos por construccion 9.660 6.405
Ingresos de gestion 1.447 472
Total Importe neto de la cifra de negocios 34.189 53.342

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantiene una serie de compromisos de venta frente a terceros,
formalizados mediante contrato privado, por importe de 11.695 miles de euros, que no han sido registrados
como ingresos por ventas por no haberse transmitido la propiedad de los inmuebles. Adicionalmente, la
Sociedad tiene reservas de ventas sobre inmuebles con un precio de venta que ascienden a 3.073 miles de
euros. Las cantidades entregadas por los clientes o registradas como deudores, a cuenta de las ventas (en
contrato privado y reservas) mencionadas, ascienden a 2.608 miles de euros al 31 de diciembre de 2013, y
tienen como contrapartida el epigrafe de “Acreedores comerciales-Anticipos de clientes” del balance de
situacion adjunto del ejercicio 2013.

La totalidad de las preventas suscritas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 se encuentran sujetas a
clausulas de indemnizacion por demora. En este sentido, la Direccion de la Sociedad no ha estimado
impacto negativo alguno por este concepto en las cuentas anuales, al no existir ni estar previstos retrasos en
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la fecha de entrega de las promociones actualmente en curso, ninguna de las cuales ha sido paralizada por
la Sociedad.

La Sociedad tiene garantizado en su totalidad la devolucion de los anticipos recibidos en caso de resolucion
de los contratos suscritos, conforme a lo establecido en ley.

La totalidad de los ingresos corresponden a actividades realizadas en Espafia.

La totalidad de los ingresos de construccion y practicamente la totalidad de los ingresos de gestion se
corresponden a contratos formalizados entre la Sociedad y determinadas empresas del Grupo.

b) Aprovisionamientos-

La composicion del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2013 y
2012 adjunta, se presenta a continuacion:

Miles de Euros
2013 2012

Compras y adiciones de terrenos y solares y edificios adquiridos 1.860 595
Trabajos realizados por terceros en obras 12.597 10.266
Variacion de existencias de terrenos y solares 11.119 640
Variacion de existencias de edificios adquiridos (1.481) -
Pérdidas por deterioro de terrenos y solares 108 9.899
Aplicacion deterioro de terrenos y solares (535) -
Otros aprovisionamientos (88) (9)
Total aprovisionamientos 23.580 21.391

c) Gastos de personal-

La composicién del saldo de gastos de personal de los ejercicios 2013 y 2012 es la siguiente:

Miles de Euros
2013 2012
Sueldos y salarios y asimilados 2.519 2.555
Seguridad social a cargo de
la empresa 592 573
3.111 3.128

53



d) Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones de operaciones comerciales-

Los movimientos habidos en las diferentes provisiones para operaciones de trafico durante el ejercicio 2013

y 2012 se presentan a continuacion:

Ejercicio 2013-

Ejercicio 2012-

Miles de Euros

Deterioro de |Provision para
Deudores Obras Total
Saldo inicial 920 90 1.010
Dotaciones 196 9 205
Aplicaciones (43) (64) (107)
Saldo final 1.073 35 1.108
Miles de Euros
Deterioro de [Provision para
Deudores Obras Total
Saldo inicial 903 20 923
Dotaciones 26 90 116
Aplicaciones (9) (20) (29)
Saldo final 920 90 1.010

Por tanto, el epigrafe “Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones de operaciones comerciales” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 presenta el siguiente desglose:

Miles de Euros
2013 2012
Dotacion a la provision por operaciones comerciales 9 90
Exceso a la provision por operaciones comerciales (64) (20)
Pérdidas de créditos comerciales incobrables 98 46
Dotacion deterioro de deudores (Nota 8) 196 26
Excesos deterioro de deudores (Nota 8) (43) (9)
Total 196 133
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e) Ingresosy gastos financieros-

El desglose del saldo de estos capitulos de la cuenta de pérdidas y ganancias es el siguiente:

Miles de euros
2013 2012
Ingresos financieros:
Dividendos 321 410
Otros ingresos financieros 742 868
1.063 1.278
Gastos financieros:
Intereses de préstamos, pélizas y otros conceptos (6.893) (8.661)
Intereses de deudas, otras partes vinculadas (40) (54)
Impactos de coberturas (35) (48)
Gastos financieros capitalizados en existencias 320 407
(6.648) (8.356)
Neto (5.585) (7.078)

17. Deudas y transacciones con empresas del grupo

El detalle de estos epigrafes del balance de situacién al 31 de diciembre de 2013 adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
Activo Pasivo
Financieros
no Financieros| Deudores
corrientes | Corrientes | Comerciales | Proveedores
(Nota 8-c) | (Nota 8-c) | (Nota 8-d) | comerciales | Riesgo Neto
Empresas del Grupo-
Inversiones Sevillanas, S.A.U. - - 1 (30) (29)
Cominsur, S.A.U. 11.032 - 1.782 (1.259) 11.555
Coopinsur, S.A.U. - - - (16) (16)
Parking Insur, S.A.U. 624 143 17 (196) 588
IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U. 2.281 - 66 (35) 2.312
IDS Cordoba Patrimonial, S.L.U. 2.164 - 85 (35) 2.214
IDS Palmera Residencial, S.L.U. 5.143 752 (5) - 5.890
IDS Huelva Patrimonial, S.L. 1.858 - 9 - 1.867
Bellasur Patrimonial, S.L.U. (101) - - - (101)
Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U. 155 - 1.257 (32) 1.380
Empresas Multigrupo-
Hacienda la Cartuja, S.A. 1.836 - 1.716 (2.499) 1.053
Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. - - 34 (7 27
Ziveransur, S.L. - - 702 - 702
24.992 895 5.664 (4.109) 27.442
Empresas Asociadas-
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. - - (345) (558) (903)
- - (345) (558) (903)
24.992 895 5.319 (4.667) 26.539




El detalle de estos epigrafes del balance de situacién al 31 de diciembre de 2012 adjunto es el siguiente:

Miles de Euros
Activo Pasivo
Financieros
no Financieros| Deudores | Deudas
corrientes | Corrientes | Comerciales no Deudas |Proveedores
(Nota 8-c) | (Nota 8-c) | (Nota 8-d) |corrientes|corrientes | comerciales | Riesgo Neto
Empresas del Grupo-
Inversiones Sevillanas, S.A.U. - - 1 - - (30) (29)
Cominsur, S.A.U. 10.928 - 1.713 - - (1.088) 11.553
Coopinsur, S.A.U. - - - - - (16) (16)
Parking Insur, S.A.U. - - 1.230 - - (201) 1.029
IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U. 2.383 - 55 - - - 2.438
IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.U. 2.290 - 74 - - - 2.364
IDS Huelva Patrimonial, S.L.U. 1.878 - 58 - - - 1.936
Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U. - - 109 - - 1) 108
Empresas Multigrupo-
Hacienda la Cartuja, S.A. 1.850 - 2.861 - - (2.999) 2.712
Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. - - 33 (603) (21) (1.179) (1.770)
Ziveransur, S.L. - - 941 - - (187) 754
19.329 - 7.075 (603) (21) (4.701) 21.079
Empresas Asociadas-
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, S.A. - 895 52 - - (8) 939
- 895 52 - - (8) 939
19.329 895 7.127 (603) (21) (4.709) 22.018

En el ejercicio 2004 la Sociedad concedié a su filial Cominsur, S.A.U. un crédito por importe de 20.000 miles de
euros para la adquisicion de un suelo, de los que, a 31 de diciembre de 2004, se habian dispuesto 10.500 miles
de euros. Durante el periodo 2005-2009 no se han realizado nuevas disposiciones. En el mes de marzo de 2010,
la Sociedad transformé a préstamo participativo un importe de 6.000 miles de euros, en relacion a la cuenta a
cobrar a largo plazo que tenia la Sociedad con su filial Cominsur, S.A.U.

Con fecha 21 de diciembre de 2009, la Sociedad suscribié tres contratos de apertura de crédito con las
sociedades IDS Andalucia Patrimonial, S.L.U., IDS Cérdoba Patrimonial, S.L.U. e IDS Huelva Patrimonial, S.L.U.
con un limite de 3.000 miles de euros para las dos primeras y de 2.500 miles de euros para IDS Huelva
Patrimonial, S.L.U. Al 31 de diciembre de 2013, las tres sociedades anteriormente mencionadas habian
dispuesto de 2.281, 2.164 y 1.858 miles de euros, respectivamente.

Tal como se indica en la Nota 11, algunas empresas del grupo mantienen 490.036 acciones de Inmobiliaria del
Sur, S.A.
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A continuacién se resumen las transacciones realizadas con empresas del Grupo durante el ejercicio 2013 y
2012:

Ejercicio 2013-

Miles de Euros

Innovacion
en IDS
Desarrollos Mosaico IDS Huelva Viasur
Hacienda Urbanos Desarrollos Andalucia | IDS Cérdoba | Patri- | Soluciones IDS Resi-
la Cartuja, | Parking | Cominsur, | del Sur, |Inmobiliarios,| Patrimonial, | Patrimonial, | monial | Inmobiliarias | Ziveransur| dencial,
S.A. Insur, S.A. S.A. S.A. S.A. S.L. S.L. ,S.L. S,L. ,S.L. S.L. Total
Importe neto cifra
negocios 6.817 273 - 648 152 25 27 13 3.174 133 - 11.262
Otros ingresos de
explotacion 1 R R - R - - - - 41 - 42
Ingresos 98
financieros 49 34 173 - - 48 47 39 2 9 499
Otros gastos de
explotacion - (149) R - R - - - - - - (149)
Ejercicio 2012-
Miles de Euros
Innovacion
en Mosaico IDS IDS Viasur
Hacienda la Desarrollos | Desarrollos Andalucia Cordoba | IDS Huelva | Soluciones
Cartuja, Parking | Cominsur, [ Urbanos del | Inmobiliarios, | Patrimonial, | Patrimonial | Patrimonial, | Inmobiliarias | Ziveransur,
S.A. Insur, S.A. S.A. Sur, S.A. S.A. S.L. ,S.L. S.L. SL. S.L. Total

Importe neto cifra

negocios 6.519 786 - - 24 23 26 21 108 34 7.541

Otros ingresos de

explotacion 44 97 - - 24 - - - - 41 206

Ingresos financieros 61 - 287 - - 57 54 45 - 12 516

Otros gastos de

explotacion - (230) - - - - - - - - (230)

Con fecha 7 de junio de 2010 se otorgaron las escrituras publicas de compraventa mediante las cuales la

sociedad participada “Innovacion en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A.”

transmitié, a precios de mercado,

determinados solares a los accionistas Inmobiliaria del Sur, S.A. e Inmobiliaria Acinipo, S.L.U., dando asi
cumplimiento al acuerdo del Consejo de Administracion de la sociedad de fecha 22 de marzo de 2010,
refrendado por los érganos de administracion de ambos Accionistas. El fin de la operacién fue conseguir una
mejor estructura financiera de la sociedad participada con el objetivo de acometer los proyectos inmobiliarios
presentes y futuros de la sociedad participada conforme al nuevo escenario del sector inmobiliario y financiero.
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18.

En este sentido, la sociedad participada transmitié a Inmobiliaria del Sur, S.A. el solar de la parcela R-4.1 por un
precio de 6.065 miles de euros, precio que incluia la cantidad de 265 miles de euros de costes incorporados a la
parcela como proyectos o licencias de obras, y el solar en la Barriada, de Sevilla, Pedro Salvador por un importe
de 3.517 miles de euros, precio en el que se incluian costes incorporados al solar por la Sociedad en concepto
de proyectos y otros por importe de 214 miles de euros. El pago de las referidas transmisiones se produjo
mediante la subrogacion de las sociedades adquirentes en los préstamos hipotecarios que gravaban los citados
activos y el resto del precio fue aplazado en cuatro pagos anuales de igual cuantia documentados mediante
pagarés. Las cantidades aplazadas devengan a favor de la sociedad participada un tipo de interés de mercado,
tipo que se fija al inicio de cada anualidad y se paga al finalizar la misma en funcién del importe de la deuda
aplazada en cada afio. Los importes pendientes de pago se encuentran registrados en los epigrafes “Deudas
con empresas del grupo y asociadas a largo plazo” del pasivo no corriente, “Acreedores y otras cuentas a pagar”
del pasivo corriente del balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2013. En opinién de los
Administradores de la Sociedad estas transacciones se han realizado en condiciones de mercado.

La Sociedad adquirid, el 13 febrero de 2014, el 48% de la participacion restante, 72.000 acciones, de la sociedad
participada, Innovacion de Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. a la sociedad Inmobiliaria Acinipo, S.L.U., con valor
de compra-venta de 1 euro.

La facturacion realizada a Hacienda la Cartuja, S.A. y Viasur Soluciones Inmobiliarias, S.L.U. corresponde a los
cargos por gestion de dicha Sociedad en base al contrato suscrito entre ambas partes, asi como a la facturacion
de la obra ejecutada. En opinién de los Administradores de la Sociedad estas transacciones se han realizado en
condiciones de mercado.

Garantias comprometidas con terceros

19.

La Sociedad, en el desarrollo normal de su actividad tiene constituidos a 31 de diciembre de 2013 avales en
favor, basicamente, de Entidades Locales por importe de 5.783 miles de euros (5.426 miles de euros al 31 de
diciembre de 2012) en garantia de la ejecucidon de obras de construccién y promocién. Finalmente, la Sociedad
mantiene entregadas garantias sobre instrumentos financieros por importe de 669 miles de euros.

Retribucién y otras prestaciones al consejo de administracién y ala alta direccién

Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2013 y 2012 por los miembros del Consejo de Administracion
y la Alta Direccién de Inmobiliaria del Sur, S.A., clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2013-

Miles de euros
Pagos basados
Participacion Prestacion Primas de | Indemnizaciones en instrumentos
Sueldos Dietas Estatutaria de servicios seguros por cese de patrimonio
Consejo de Administracion | (**) 208 228 - (a) 368 - - -
Alta direccion (*) 169 - - - - - -

(*)  ElUnico miembro perteneciente a la alta direccion es el Director General.

(**)  Retribucion por las funciones ejecutivas del Presidente del Consejo de Administracion.

(@) De este importe, 294 miles de euros corresponden a servicios de control de obras y edificaciones, 55 miles de euros a
servicios prestados por el letrado asesor del Consejo y 19 miles de euros por servicios de asesoria fiscal.
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Ejercicio 2012-

Miles de euros

Pagos basados
Participacion Prestacion Primas de | Indemnizaciones en instrumentos
Sueldos Dietas Estatutaria de servicios seguros por cese de patrimonio
Consejo de Administracion | (**) 200 211 - (a) 399 - - -
Alta direccién (*) 168 - - - - - -

*) El Unico miembro perteneciente a la alta direccion es el Director General.

(**)  Retribucién por las funciones ejecutivas del Presidente del Consejo de Administracion.

(@) De este importe, 315 miles de euros corresponden a servicios de control de obras y edificaciones, 65 miles de euros a
servicios prestados por el letrado asesor del Consejo y 19 miles de euros por servicios de asesoria fiscal.

Durante el ejercicio 2013 los miembros del Consejo de Administracion no han devengado cantidad alguna por su
participacion estatutaria en resultados, establecida en el articulo 28° de los Estatutos Sociales, al proponerse a
la Junta General de Accionistas un reparto de dividendos con cargo a los resultados de 2013 inferior al 4% del

valor nominal de las acciones.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no eran titulares
de anticipos o créditos concedidos o avalados por ésta. Asimismo, tampoco se habian contraido por la Sociedad
compromisos en materia de seguros de vida, ni de complementos de pensiones, respecto a los citados

Administradores de la Sociedad.

59



Al cierre del ejercicio 2013 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, asi como determinadas
personas vinculadas a los mismos segin se define en la Ley de Sociedades de Capital, han mantenido
participaciones en el capital de las siguientes sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad. Asimismo, se incluyen los cargos o funciones que, en
Su caso, ejercen en los mismos:

Nombre o denominacion social
del Consejero Sociedad Participada Actividad Participacion Funciones

Entre otras actividades, la
de compra, ventay
explotacién en
arrendamiento de

Increcisa, S.L. Fipfa, S.L. inmuebles 69,10% Consejero
Promocion inmobiliaria y
Iniciativas Inmobiliarias San Luis, arrendamiento de
D. José Manuel Pumar Lépez S.A. inmuebles 13,17% Secretario Consejero
D. Ricardo Pumar Ldpez Hacienda La Cartuja, S.A. Promocion inmobiliaria - Presidente del Consejo
Innovacion en Desarrollos Urbanos
D. Ricardo Pumar L6pez del Sur, S.A. Promocion inmobiliaria - Presidente de Consejo
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios, Vicepresidente del
D. Ricardo Pumar Lépez S.A. Promocion inmobiliaria - Consejo
Vicepresidente del
D. Ricardo Pumar Ldpez Urbanismo Concertado, S.A. Promocion inmobiliaria - Consejo
Mosaico Desarrollos Inmobiliarios,
Menezpla, S.L. S.A. Promocion inmobiliaria - Vocal del Consejo
D. Joaquin Gonzélez Pérez Hacienda la Cartuja, S.A. Promocion inmobiliaria - Vocal del Consejo
Innovacion en Desarrollos Urbanos
D. Joaquin Gonzalez Pérez del Sur, S.A. Promocion inmobiliaria - Vocal del Consejo
Administrador
D. Joaquin Gonzalez Pérez Ziveransur, S.A Gestién inmobiliaria - Mancomunado
D. Liberato Marifio Dominguez Hacienda La Cartuja, S.A. Promocion inmobiliaria - Secretario no consejero
Innovacion en Desarrollos Urbanos
D. Liberato Marifio Dominguez del Sur, S.A. Promocion inmobiliaria - Secretario
Arrendamiento de
D. Salvador Granell Balén Balenco Gestion y Logistica, S.L.U. | inmuebles 100% Administrador Unico
Compra, ventay
arrendamiento de Presidente y Consejero
D. Jorge Segura Rodriguez Seghersa Proyectos, S.L. inmuebles 45,08% Delegado

Compra, venta 'y
arrendamiento de

D. Jorge Segura Rodriguez Desarrollos Jorjucar, S.C. inmuebles 33,33% Presidente
Compra, ventay
arrendamiento de Administrador
D. Jorge Segura Rodriguez De la Fuenta Mora 2000, S.C. inmuebles 22,54% (*) Mancomunado
Dfia. Maria del Pilar Hernanz de Compra, venta 'y
la Fuente, esposa de D. Jorge arrendamiento de
Segura Rodriguez Seghersa Proyectos, S.L. inmuebles 54,92% Vocal
Dfa. Maria del Pilar Hernanz de Compra, ventay
la Fuente, esposa de D. Jorge arrendamiento de
Segura Rodriguez De la Fuente Mora 2000, S.C. inmuebles 27,46% (*) -

(*) Participacion indirecta a través de Seghersa Proyectos, S.L.
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20. Otra Informacién

a) Personal-

El nimero medio de personas empleadas durante el ejercicio 2013 y 2012, detallado por categorias, es el

siguiente:

Categoria

2013

2012

Direccion General
Directores de Departamento
Director Territorial
Técnicos

Personal de Administracion
Comerciales

Personal de Obra

Otros

e
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Asimismo, la distribucién por sexos al término del ejercicio 2013 y 2012, detallado por categorias, es el

siguiente:

2013 2012
Categoria Mujeres Hombres Mujeres Hombres

Direccion General - 1 - 1
Directores de Departamento 1 6 1 5
Director Territorial - 1 - 1
Técnicos - 7 - 8
Personal de Administracion 5 8 7 8
Comerciales 11 8 11 6
Personal de Obra 1 4 - 5
Otros 3 4 2 4

21 39 21 38
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21.

b) Honorarios de auditoria-

Durante el ejercicio 2013 y 2012, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., 0 por una empresa vinculada al auditor por
control, propiedad comUn o gestién han sido los siguientes (en miles de euros):

Ejercicio 2013-

Descripcion Servicios prestados por el auditor
de cuentas y por empresas
vinculadas
Servicios de Auditoria 42
Total servicios de Auditoria y Relacionados 42
Otros Servicios -
Total Servicios Profesionales 42
Ejercicio 2012-
Descripcion Servicios prestados por el auditor
de cuentas y por empresas
vinculadas
Servicios de Auditoria 42
Total servicios de Auditoria y Relacionados 42
Otros Servicios 8
Total Servicios Profesionales 50

Hechos posteriores

Como se indica en la Nota 8 de la memoria, con fecha 13 de febrero de 2014, como consecuencia de los
acuerdos alcanzados en Octubre de 2013, Inmobiliaria del Sur, S.A. formalizé la compra a Inmobiliaria Acinipo,
S.L.U., del grupo Unicaja, del 48% de su participacion en la sociedad Innovaciéon en Desarrollos Urbanos del
Sur, S.A. y esta Sociedad, con caracter previo a la transaccién anterior, vendié por un importe de 5.017 miles de
euros, a una sociedad del grupo Unicaja, una parcela de uso terciario en Mairena del Aljarafe, con subrogacion
en el préstamo hipotecario que por importe de 4.800 miles de euros gravaba la misma. La operacion se realizé a
precios de mercado. Con posterioridad a las citadas operaciones se refinancié el pasivo financiero de Innovacién
en Desarrollos Urbanos del Sur, S.A. cancelando los préstamos existentes por importe global de 8,9 millones de
euros y firmando dos nuevos préstamos con garantia real, uno a cuatro afio con amortizacion al vencimiento, por
importe de 2,6 millones de euros, y otro, a diez afios, los dos primeros con carencia de capital, por importe de
6,3 millones de euros.

Con fecha 23 de octubre de 2013, y como se indica en la Nota 8 de la memoria, Inmobiliaria del Sur, S.A.
constituyd la sociedad IDS Palmera Residencial, S.L.U. con el objetivo de adquirir un terreno, ya sefialado, de
46.125 m2 para la construccién de 212 viviendas en Sevilla capital. Aunque a 31 de diciembre de 2013 la
titularidad de todas las participaciones sociales de esta sociedad pertenecen a Inmobiliaria del Sur, S.A., existia
ya firmado un pacto de accionistas por el cual durante 2014 Inmobiliaria del Sur, S.A. daria entrada en el capital
de IDS Palmera Residencial a dos nuevos accionistas, con una participacion cada uno del 25% y en iguales
condiciones. Uno de los accionistas es una sociedad vinculada a un accionista significativo de Inmobiliaria del
Sur, S.A.. La sociedad contara con un capital social de 7 millones de euros que se destinara a la financiacion de
la compra de los terrenos por un precio de 6.012 miles de euros.
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Inmobiliaria del Sur, S.A.
Informe de Gestion del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2013

Evolucién de la Sociedad.

La actividad inmobiliaria ha seguido contrayéndose durante el ejercicio 2013. El ndmero de viviendas
iniciadas ha vuelto a disminuir, acumulando ya siete afios de descensos y un nivel de contraccién su