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Informe de auditoria independiente de cuentas anuales consolidadas
A los Accionistas de Nyesa Valores Corporacion, S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de la sociedad Nyesa Valores
Corporacion, S.A. (en adelante la Sociedad dominante) y sociedades dependientes (en
adelante el Grupo), que comprenden el estado de situacion financiera consolidado a 31 de
diciembre de 2015, el estado de resultados consolidado, el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la sociedad dominante son responsables de formular las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio
consolidado, de la situacion financiera consolidada y de los resultados consolidados de
Nyesa Valores Corporacion, S.A. y sociedades dependientes, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Union Europea, y
demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales consolidadas
adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de
conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espania.
Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de
que las cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control
interno relevante para la formulacion por parte de los administradores de la sociedad
dominante de las cuentas anuales consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos
de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

BDO Auditores S.L.P. inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® $1.273 es una sociedad limitada espaiola, es miembro de BDO International
Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

Registro Mercantil de Madrid, Tomo 14.413 Seccion 8* Folio 201, Hoja n® M-238188 (Inscripcion 17) CIF: B-82387572
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion
financiera consolidada de la sociedad Nyesa Valores Corporacion, S.A. y sociedades
dependientes a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resultados consolidados y flujos
de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la
Unidn Europea, y demas disposiciones del marco normativo de informacion financiera que
resultan de aplicacién en Espana.

Parrafos de énfasis

Llamamos la atencion respecto a lo sefialado en la Notas 1 y 2 de la memoria consolidada
adjunta, en las que se destaca el deterioro sufrido en los ultimos afios por el mercado
inmobiliario y la crisis del mercado financiero, que han ocasionado un endurecimiento en
las condiciones de la financiacion que han supuesto una disminucion de la demanda de
viviendas y que supuso la imposibilidad de culminar el proceso de refinanciacidn iniciado
por la Sociedad dominante y sus sociedades dependientes. Asi mismo, una parte
importante de las sociedades del Grupo posee patrimonio neto negativo o se encuentran
en desequilibrio patrimonial. Como consecuencia del deterioro de su situacion financiera,
el Grupo presenta un patrimonio negativo atribuido a la sociedad dominante de 59.171
miles de euros, un fondo de maniobra negativo de 16.086 miles de euros y unas deudas por
importe de 40.831 miles de euros que se encuentran vencidas e impagadas. La Direccion
ha elaborado un Plan de Negocio que permita la viabilidad del Grupo basado
principalmente junto a las operaciones corrientes en la consumacion en mayo del 2016,
del acuerdo suscrito con CAP Ventures (BVI) Limited asi como en la desinversion en 2017
del Proyecto Finca La Playa de Costa Rica perteneciente a la sociedad Nyesa Costa Rica,
S.A.. Por otro lado, no se prevé en dicho plan contraer nuevas obligaciones de pago.
Durante los primeros meses del ejercicio 2016 se han producido tensiones de tesoreria que
unido a las pérdidas de explotacion muestran la existencia de una incertidumbre material
que genera dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar como empresa
en funcionamiento y realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segun la
clasificacion con la que figuran en el balance y en la memoria consolidada adjunta, que
han sido preparados asumiendo que su actividad seguira. Esta cuestion no modifica nuestra
opinion.

BDO Auditores S.L.P., una sociedad limitada espanola, es miembro de BDO International Limited, una compafia limitada por garantia del Reino Unido y forma
parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para toedas sus firmas miembro.



Llamamos la atencion respecto a lo sefalado en las Notas 1, 3, 11 y 14, de la memoria de
las cuentas anuales consolidadas adjuntas, en la que se destaca que el 29 de septiembre
de 2011 distintas sociedades del Grupo se acogieron al articulo 5.3 (hoy 5 bis) de la Ley
22/2003 de 9 de julio, resultando inmediatamente suspendida tanto la cotizacion de las
acciones de la Sociedad dominante, como la linea de capital que, a través de sucesivas
ampliaciones, constituia su fuente de liquidez mas inmediata. Finalmente, con fecha 14 de
marzo de 2012, Nyesa Valores Corporacion, S.A., y otras 14 sociedades dependientes
resultaron declaradas en concurso voluntario de acreedores, de forma analoga a otras
sociedades del Grupo, que previamente se encontraban en diferentes estados de otros
procesos concursales. El 7 de noviembre de 2013, la administracién concursal presento los
textos definitivos del inventario y de la lista de acreedores. A la fecha de este informe se
ha decidido la apertura de sendos procesos de liquidacion de 11 de las 14 sociedades
dependientes anteriormente referidas y otras 3 sociedades adicionales que se encuentran
en proceso de liquidacion. En fecha 10 de abril de 2014 tras la finalizacion de la fase
comun, fueron presentadas y registradas en el juzgado las propuestas de Convenio de
Acreedores, asi como el Plan de Viabilidad y el Plan de Pagos que los acompaiian de la
Sociedad dominante y tres sociedades mas. El 14 de julio de 2014, fueron notificadas las
Sentencias del Juzgado en virtud de las cuales se aprobaban judicialmente los Convenios
de Acreedores de Nyesa Valores Corporacion, S.A. y los de sus sociedades filiales, Nyesa
Gestion, S.L., Nyesa Servicios Generales, S.L. y Nyesa Explotaciones Hoteleras, S.L. Dichas
sentencias adquirieron firmeza, sin haber sido objeto de impugnacion alguna, en fecha 29
de septiembre de 2014. Los Convenios se fundamentan en Planes de Viabilidad y de Pagos
Unicos que contemplan dos alternativas para los acreedores, propuesta de pago con quitas
y esperas y propuesta de capitalizacion sin quita para las tres primeras sociedades y
propuestas de capitalizacion sin quita y pago con espera sin quita para el caso de la
cuarta. A efectos de mitigar la situacion patrimonial del Grupo a pesar de no ser necesario
a efectos mercantiles, el 8 de abril de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad
Dominante adoptd los siguientes acuerdos en ejecucion de la delegacién obtenida de la
Junta General de Accionistas de 28 de octubre de 2014, y que consistieron en aumentar el
capital social mediante compensacion de créditos concursales, por un importe nominal de
10.973 miles de euros y con una prima de emision de 113.390 miles de euros, mediante la
emisidn y puesta en circulacion de 731.549.460 acciones ordinarias, asi como ampliar el
capital social mediante compensacion de créditos contra la masa, por un importe nominal
de 369 miles de euros y con una prima de emision de 739 miles de euros, mediante la
emision y puesta en circulacion de 24.629.924 acciones ordinarias y aumento de capital
mediante la aportacion de participaciones representativas del 9,7471% del capital social
de Nyesa Genérica, S.L., por un importe nominal de 540 miles de euros y con una prima de
emision de 5.578 miles de euros, mediante la emision y puesta en circulacion de
35.986.896 acciones ordinarias, de 0,015 euros de valor nominal cada una. La ejecucion de
los acuerdos adoptados por la Junta General de accionistas, junto con el impacto en los
fondos propios del proceso de reestructuracion de la deuda, permitira a la Sociedad
Dominante y al Grupo restituir sus fondos propios. Esta cuestion no modifica nuestra
opinidn.

BDO Auditores S.L.P., una sociedad limitada espanola, es miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma
parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro.
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Llamamos la atencidn respecto a lo sefialado en las Notas 2.7, 2.9.e) y 2.9.f) de la
memoria consolidada adjunta, en la que se menciona que en la determinaciéon del valor de
mercado de los activos inmobiliarios de Nyesa Valores Corporacién, S.A. y sociedades
dependientes se han tenido en consideracion valoraciones realizadas por expertos
independientes que estan basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros, tasas de
riesgo calculadas, rentabilidades esperadas y transacciones comparables, lo cual debe
tenerse en consideracion en la interpretacion de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas. A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor
informacion disponible al 31 de diciembre de 2015, es posible que ocurran
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro que obliguen a modificarlas (al alza o
a la baja) en los proximos ejercicios. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Llamamos la atencion respecto de lo senalado en la Nota 15 de la memoria consolidada en
la que se explica que existen saldos con la Agencia Tributaria, clasificados como créditos
con privilegio especial, no adheridos al convenio, cuyo vencimiento se produjo en el
ejercicio 2015. La Sociedad Dominante presentd una solicitud de aplazamiento de deuda
con la Agencia Tributaria por la parte vencida habiendo recibido la denegacion de 956
miles de euros a fecha de formulacién de estas cuentas anuales consolidadas, y
encontrandose pendiente de contestacion por la Administracién a fecha de este informe el
resto del importe vencido. En caso de que el aplazamiento fuera denegado en su totalidad,
el efecto de las multas y sanciones aplicables supondrian una modificacion de las cifras
presentadas por los administradores, que han sido formuladas con la mejor informacion
disponible en este momento. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la Nota 3 de las memoria consolidada
adjunta en la que se explica que, como consecuencia del inicio del proceso de liquidacion
o la liquidacion efectiva de 14 sociedades del Grupo a fecha de emision de este informe,
éstas han sido excluidas del perimetro de consolidacion por entenderse que se ha perdido
el control sobre ellas. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

BDO Auditores 5.L.P., una sociedad limitada espanola, es miembro de BDO International Limited, una compadia limitada por garantia del Reino Unido y forma
parte de la red internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro,



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones
que los administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion
de Nyesa Valores Corporacion, S.A. y sociedades dependientes, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2015. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad Nyesa
Valores Corporacion, S.A. y sociedades dependientes.

BDO Auditores, S.L.P.

i T
Auditores

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESFARA

BDO AUDITORES, S.L.

Ao e
08/16/01145
COPIA Cﬁg\qgﬂﬂ

Informe sujeto a la normativa
reguladora de a actividad de
auditaria de cuentas en Espana

Carmen Ruiz Alvarez
Socia-Auditora de Cuentas

29 de abril de 2016

BDO Auditores 5.L.P., una sociedad limitada espaiiola, es miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma
parte de la red internacional BDO de empresas independientes asaciadas.

BDO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro.
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NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de NYESA
VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en euros)

ACTIVO nota 31.12.2015 31.12.2014
l. Inmovilizado material 5 3.657.788,03 9.224.000,00
1. Inversiones inmobiliarias 6 35.719.000,07 32.235.328,38
V. Otros activos intangibles 4 0,00 0,00
V. Activos financieros no corrientes 7 76.060,36 94.615,72
VI. Inversiones aplicando el método de la participacion 8.2 0,00 1.016.527,42
VIIIl.  Activos por impuestos diferidos 26.4 108,94 192.112,87
IX. Otros activos no corrientes 26.1 0,00 0,00
A) ACTIVOS NO CORRIENTES 39.452.957,40 42.762.584,39
1, Existencias 9 75.752.028,63 66.294.237,69
1. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10 6.905,60 75.514,36
1. Otros activos financieros corrientes 7 18.404,13 62.955,61
V. Activos por impuestos sobre las ganancias corrientes 26.2 118.982,13 165.900,22
V. Otros activos corrientes 10 847.757,94 925.244,38
VI. Efectivos y otros medios liquidos equivalentes 10 422.590,49 1.371.348,48

Subtotal activos corrientes 77.166.668,92 68.895.200,74
VIIl.  Activos no corrientes clasif.como mantenidos para la venta y de actividades interrumpidas 8.1 0,00 0,00
B) ACTIVOS CORRIENTES 77.166.668,92 68.895.200,74

TOTAL ACTIVO (A+B)

116.619.626,32

111.657.785,13

(*) El Estado de Situacion Financiera Consolidado del ejercicio 2014 ha sido re-expresado (Véase Nota 2.4 de la Informacién Financiera Adjuntay).

Las notas adjuntas incluidas en las pdginas 1 a 130 son parte integrante de estos Estados Financieros

Consolidados
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NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de NYESA

VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en euros)

l.
1.
.
V.

V.
VIl

X.
C)

I
1.
.
V.
V.
VI.

D)

I
.
V.
V.
Vil
VIIIL

IX.
E)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Capital
Prima de Emision
Reservas
Ganancias acumuladas

1. De ejercicios anteriores

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

TOTAL PATRIMONIO NETO

Derivados Pasivos

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

Otros pasivos no corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES

Derivados Pasivos

Deudas con entidades de crédito

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Otros pasivos financieros

Provisiones

Otros pasivos corrientes

Subtotal pasivos corrientes

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

PASIVOS CORRIENTES

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

nota

111
11.2
113
11.3

13

26.4
12
15

13
13
15

12
15

31.12.2015

14.317.437,52
12.833.498,29
(199.348.633,62)
107.373.940,53
1.016.527,42
106.357.413,12
0,00)
5.652.659,80|
(59.171.097,48)
0,00)
(59.171.097,48)

0,00
55.998.421,76
17.208.975,71

0,00

8.337.488,25
992.977,62

82.537.863,34

0,00
40.914.186,18

2.478.981,19
32.846.891,57,
11.297.138,79

5.715.662,72,
93.252.860,46|

0,00
93.252.860,46

116.619.626,32

31.12.2014

2.434.943,32)
0,00
(267.472.698,27)
77.036.330,43
1.756.373,22
75.279.957,21
0,00
2.647.251,18,
(185.354.173,34)
(1.492.004,71)

(186.846.178,04)

0,00
55.325.538,04
4.364.335,31
0,00
7.869.921,88
1.017.339,70

68.577.134,84

0,00
41.497.095,60
5.684.310,12
159.073.334,78
18.089.850,80
5.582.237,03
229.926.828,33

0,00
229.926.828,33

111.657.785,13

(*) El Estado de Situacion Financiera Consolidado del ejercicio 2014 ha sido re-expresado (Véase Nota 2.4 de la Informacién Financiera Adjunta).

Las notas adjuntas incluidas en las pdginas 1 a 130 son parte integrante de estos Estados Financieros

Consolidados
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NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de NYESA

VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en euros)

+

GASTOS DE LA EXPLOTACION

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacién de valor razonable en instrumentos financieros
Diferencias de cambio

24y25
24y25
24y25
24y25

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

RESULTADO FINANCIERO

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

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

”

NOTAS 2015 2014
+ Importe neto de la cifra de negocio 17 2.673.724,21 2.829.168,16
+- Otros ingresos de la explotacién 17 197.843,68 202.930,25
INGRESOS DE LA EXPLOTACION 2.871.567,89 3.032.098,41
+/ Variacién de existencias de productos terminados o en curso 16 0,00 0,00]
- Aprovisionamientos 19 0,00 0,00
Gastos de personal 20 (1.420.469,70) (1.285.356,19)
+- Otros gastos de explotacién 2 (1.404.071,51) (3.001.780,57)
Dotacién a la amortizacién 4ys (106.544,62) (162.843,41),
+- Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 16 (269.601,20) (286.227,72)
+- Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias 16 (1.215.566,69) (923.671,62),
+- Otros resultados 16 4.955.512,94 (54.648.048,58),

539.259,23

3.410.827,12
109.753.277,48)
(5.717.664,29)
(72.499,78)
0,00

(1.016.527,42)
102.946.586,00

106.357.413,12

(60.307.928,10)
(57.275.829,69)
153.518.426,59)
(17.596.741,74)
(2.698.764,55),

0,00

0,00
133.222.920,30

(739.846,02)

75.207.244,60

+- Impuesto sobre beneficios | %3 | o000 (0,00)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO

106.357.413,12

+-  Resultado después de impuestos de las actividades interrumpidas (neto) [ | o00f 000

106.357.413,12

75.207.244,60

75.207.244,60

+/- Intereses minoritarios | w7 | 000 (72.712,61)

RESULTADO ATRIBUIDO A LA ENTIDAD DOMINANTE

106.357.413,12

(*) El Estado de Resultados Consolidado del ejercicio 2014 ha sido re-expresado (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera Adjunta).

75.279.957,21

Las notas adjuntas incluidas en las pdginas 1 a 130 son parte integrante de estos Estados Financieros

Consolidados
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NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de NYESA
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en euros)

A RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO (de la cuenta de pérdidas y ganan 106.357.413,12 75.207.244,60
B INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO 3.005.408,62 3.495.385,46

1. Por revalorizacion/(reversion de la revalorizacion) del inmovilizado material y de activos intangibles
2. Por valoracién de instrumentos financieros

a) Activos financieros disponibles para la venta

b) Otros ingresos/(gastos)
3. Por coberturas de flujos de efectivos
4. Diferencias de conversion 3.005.408,62 3.495.385,46
5. Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
6. Entidades valoradas por el método de participacion
7
8.

. Resto de ingresos y P ite al patr neto
. Efecto impositivo

C TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:

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

2. Por coberturas de flujos de efectivo

3. Diferencias de conversion

4. Entidades valoradas por el método de la participacion

5. Resto de ingresos y g imp dos di 1ite al patril

6. Efecto impositivo
TOTAL INGRESOS/(GASTOS) RECONOCIDOS (A+B+C) 109.362.821,74  78.702.630,06
a) Atribuidos a la sociedad dominante 109.362.821,74 78.489.351,75
b) Atribuidos a intereses minoritarios 213.278,31]

(*) El Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos Consolidado del ejercicio 2014 ha sido re-expresado (Véase Nota 2.4 de la Informacién Financiera Adjunta).

Las notas adjuntas incluidas en las pdginas 1 a 130 son parte integrante de estos Estados Financieros
Consolidados
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en euros)

Acciones y
participaciones en
Capital Social (Nota | Prima de Emisiéon (Notas| patrimonio propias Reservas y Ganancias Acumuladas |Otros Instrumentos| Ajustes por cambios Intereses Minoritarios

11.1) 11.2) (Nota 11.4) (Nota 11.3) de Patrimonio Neto| de valor (Nota 11.5) (Nota 11.6) Total Patrimonio Neto

Saldo a 31 de diciembre de 2013 194.795.466,33 499.427.185,00 (999.732.699,58) 0,00 (1.527.584,00) (1.705.283,01) (308.742.915,28)
Ajuste por cambios de criterio contable (Nota 2.4)

Ajuste por errores

Saldo a 1 de enero de 2014 ajustado 194.795.466,33 499.427.185,00 (999.732.699,58) 0,00 (1.527.584,00) (1.705.283,01) (308.742.915,28)
1. Total ingresos / (gastos) reconocidos 0,00 0,00 0,00 69.874.190,00 3.209.394,54 213.278,31 73.296.862,85
1. Operaciones con socios y propietarios (192.360.523,01) (499.427.185,00) 0,00 691.787.708,12 0,00 0,00 0,00 0,11
Aumentos / (Reducciones) de capital (192.360.523,01) (499.427.185,00) 691.787.708,12 0,11
Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto 0,00|
Distribucién de dividendos 0,00|
Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) 0,00
Incrementos / (reducciones) por combinaciones de negocios 0,00
Otras operaciones con socios y propietarios 0,00
11l. Otras variaciones de patrimonio neto 0,00 0,00 0,00 42.228.666,61 0,00 965.440,64 0,00 43.194.107,24/
Pagos basados en instrumentos de patrimonio 0,00|
Traspasos entre partidas de patrimonio neto 0,00
Otras variaciones 42.228.666,61 965.440,64 43.194.107,24
Saldo a 31 de diciembre de 2014 2.434.943,32 (195.842.134,41) 0,00 2.647.251,18 (1.492.004,71) (192.251.944,64)
Ajuste por cambios de criterio contable X
Ajuste por errores 5.405.766,60 5.405.766,60
Saldo a 1 de enero de 2015 ajustado 2.434.943,32 (190.436.367,81) 2.647.251,18 (1.492.004,71) (186.846.178,04)
I. Total ingresos / (gastos) reconocidos 0,00 0,00 0,00 106.357.413,12 3.005.408,62 0,00 109.362.821,74,
1l. Operaciones con socios y propietarios 11.882.494,20 12.833.498,29 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 24.715.992,49
Aumentos / (Reducciones) de capital 11.882.494,20 12.833.498,29 24.715.992
Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto [¢]
Distribucion de dividendos [o]
Operaciones con acciones o participaciones propias (netas) o
Incrementos / (reducciones) por combinaciones de negocios [o]
Otras operaciones con socios y propietarios 0,00|
11l. Otras variaciones de patrimonio neto 0,00 0,00 0,00 (7.895.738,38) 0,00 0,00 1.492.004,71 (6.403.733,67)
Pagos basados en instrumentos de patrimonio 0,00
Traspasos entre partidas de patrimonio neto 0,00
Otras variaciones (7.895.738,38) 1.492.004,71 (6.403.733,67)

Saldo a 31 de diciembre de 2015 14.317.437,52 12.833.498,29 (91.974.693,07) 5.652.659,80 (59.171.097,48)

(*)El Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidado del ejercicio 2014 ha sido re-expresado (Véase Nota 2.4 de la Informacién Financiera Adjunta).
Las notas adjuntas incluidas en las pdginas 1 a 130 son parte integrante de estos Estados Financieros Consolidados
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y SOCIEDADES DEPENDIENTES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en euros)

Flujos netos de efectivo de actividades de explotacion (1)

2.- FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Inversiones (-):

Flujos netos de efectivo de actividades de inversion (ll)

3.- FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Variaciones en (+/-):
* - Intereses cobrados
* - Intereses pagados
- Instrumentos de pasivo
- Deudas por pasivos financieros cancelados
- Deudas con entidades de crédito
- Instrumentos de patrimonio
- Emisién nuevas acciones

Flujos netos de efectivo de actividades de financiacion (lll)

AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES(I+11+111)

Efectivo o equivalente al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

11

(6.820.874,58)

484.616,81

0,00
(3.184.852,18)

9.068.059,29
(495.707,33)

0,00
5.387.499,78
(948.757,99)

1.371.348,48
422.590,49|

NOTAS 2015 2014

Resultado neto antes de impuestos Actividades Continuadas 106.357.413,12 75.207.244,60|

Ajustes del resultado:
Dotacidn a la amortizacion 4y5 106.544,62 162.816,28
Ganancias o pérdidas por venta de activo material (+/-) 77.070,01 0,00
Ganancias o pérdidas por el método de participacion (+/-) 82 1.016.527,42 0,00
Pérdidas por deterioro de activos (neto) (+/-) 269.601,20 286.227,72
Ingresos financieros (-) 24y25 (109.753.277,48) (153.518.426,59)
Gastos financieros (+) 24y25 5.717.664,29 17.596.741,74
Aplicacién provisiones 12 (9.851.422,71) (57.181.354,09)
Variacion provisiones y diferencias cambio (+/-) 12y24 3.526.277,07 57.422.330,97
Resultado aplicacidn del valor razonable inversiones inmobiliarias (+/-): 6 1.215.566,69 923.671,62
Resultado por variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable (neto) 24 72.499,78 2.698.764,55
Otras partidas no monetarias 3.947.014,33 70.340.283,28

Cambios en el capital circulante-

Variacion en:
Existencias 9 (9.457.790,93) (4.456.217,76),
Cuentas por cobrar 7y10 68.608,76 370.313,64
Otros activos corrientes 15 (441.376,85), 0,00
Cuentas por pagar 15 (53.787,67) (3.165.195,77)|
Otros pasivos corrientes 16 361.993,78| (6.452.196,54),

235.003,65

Activos materiales 5 0,00 0,00
Inversiones Inmobiliarias 6 0,00]

Activos intangibles 4 0,00 0,00
Activos financieros 7 (18.555,56) 0,00

Desinversiones (+):

Activos materiales 5 0,00 1.956,00
Inversiones Inmobiliarias 6 0,00 0,00
Activos no corrientes mantenidos para la venta 8 503.172,37, 0,00
Activos financieros 7 0,00 1.975.170,38

1.977.126,38

207.504,36
(2.441.524,42)

938.198,66
(1.823.214,14)

0,00

(3.119.035,54)

(906.905,52)

2.278.253,96
1.371.348,48

(*) El Estado de Flujos de Efectivo consolidado del ejercicio 2014 ha sido re-expresado (Véase Nota 2.4 de la Informacién Financiera Adjunta).

Las notas adjuntas incluidas en las pdginas 1 a 130 son parte integrante de estos Estados Financieros

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

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Expresados en euros)

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

1.1) Constitucidn, Actividad y Régimen Legal de la Sociedad

NYESA VALORES CORPORACION, S.A., en adelante la “Sociedad Dominante Legal” o la “Sociedad” se
constituyd por tiempo indefinido el 5 de abril de 1950 bajo la denominacidn social de INDUSTRIAS
DEL BESos, S.A. Posteriormente, con fecha 3 de junio de 2010, se realizé la inscripcidn en el
Registro Mercantil del cambio de su denominacidn social por la actual. Su domicilio social se
encuentra en la calle Reina Fabiola nimero 37, oficina 130, de Zaragoza.

El objeto social y las actividades principales del Grupo son las siguientes:
» La promocién y gestion de empresas y negocios.

» La promocién inmobiliaria, que contempla la compra y venta de solares, edificaciones,
gestidn urbanistica y arrendamiento de activos patrimoniales.

> Explotacidn de establecimientos hoteleros.

» Produccidn, transformacién y comercializacidon de productos industriales relacionados
con el sector de la construccion.

» Asesoramiento de empresas.

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

En la Junta General Universal Extraordinaria celebrada el 28 de octubre de 2014 se aprobd la
7
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fusidn por absorcidn de dos de sus sociedades dependientes, NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. y
NYESA GESTION, S.L.U. como sociedades absorbidas, por la sociedad dominante NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. como sociedad absorbente. Si bien, aunque desde el punto de vista mercantil
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. es la sociedad absorbente, desde el punto de vista econémico
la absorbente seria NYESA GESTION, S.L.U.

En fechas 31 de octubre y 10 de noviembre, fue inscrita en los Registros Mercantiles de Vizcaya
y Zaragoza, respectivamente, la escritura de fusion de las sociedades NYESA VALORES CORPORACION,
S.A., NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. y NYESA GESTION, S.L.U.

Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona. En
fecha 29 de septiembre de 2011, la Comisidon Nacional de Mercado de Valores (CNMV)
suspendidé cautelarmente su negociacién en el Sistema de Interconexion Bursatil como
consecuencia de la comunicacion de acogimiento al articulo 5.3 de la Ley 22/2003 de 9 de julio,
Concursal siendo su ultima cotizaciéon 0,17 euros por accidén. A fecha de formulacidon de los
presentes Estados Financieros anuales la cotizacidn sigue suspendida.

La Sociedad se rige por sus estatutos sociales y por la vigente Ley de Sociedades de Capital. La
Sociedad estd sujeta, ademds de a la normativa general mercantil, a la especifica promulgada de
la CNMV.

1.2) Informacién concursal

En fecha 1 de febrero de 2012, se presenté en el Juzgado n? 1 de lo Mercantil de Zaragoza,
solicitud de concurso voluntario de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. y de sus sociedades filiales,
NYESA GESTION, S.L., NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L., NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L., NYESA
VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L, GESTORA INMOBILIARIA DEL BESGS, S.A., PROMOCIONES INDUSTRIALES Y
FINANCIERAS, S.A., CONSTRUCTORA INBESOS, S.A., NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L., NYESA
PROYECTOS URBANOS, S.L., NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS, S.L., RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L,
RAURICH CONDAL, S.L., NYESA COSTA, S.L. y KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.

El Juzgado de lo Mercantil n? 1 de Zaragoza declaré el concurso voluntario de la sociedad NYESA
VALORES CORPORACION S.A. y de 14 de sus sociedades dependientes desde el 14 de marzo, asi
como la intervencidn de las facultades de administracién y disposicién sobre su patrimonio.

Las principales causas que motivaron la solicitud de la declaracidn del concurso de acreedores
fueron las siguientes:

» una profundizacién de la crisis econémica, que en Espafa afecté de manera especial al
sector inmobiliario y financiero.
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> el elevado endeudamiento del Grupo, especialmente con entidades financieras y, en
menor medida, con administraciones publicas que provocd obligaciones de pago que no
eran asumibles con los recursos que habia generado el Grupo en su momento.

El Auto de declaracidn del concurso de acreedores de NYESA VALORES CORPORACION S.A. y de sus
sociedades filiales acordé el nombramiento de la CNMV y de la Agencia Estatal de la
Administracion Tributaria (AEAT), como administradores concursales.

En fecha 30 de marzo y 10 de abril de 2012, PRICEWATERHOUSECOOPERS ASESORES DE
NEGOCIOS S.L. (en la persona de Don Enrique Bujidos Casado), designado administrador
concursal por la CNMV, y la AEAT (en la persona de Don Francisco Celso Gonzalez Gonzalez)
aceptaron, el cargo de administradores concursales de NYESA VALORES CORPORACION S.A. y de sus
sociedades filiales para el que fueron nombrados por el Juzgado de lo Mercantil nimero 1 de
Zaragoza.

En fecha 7 de noviembre de 2013, la Administracidn concursal presentd en el Juzgado de lo
Mercantil nimero 1 de Zaragoza, los informes prevenidos en el articulo 96 de la Ley Concursal,
esto es, los textos definitivos del inventario y la lista de acreedores.

En fecha de 5 de diciembre de 2013, se recibio el Auto judicial que acordaba declarar finalizada
la fase comun, la apertura de la fase de convenio y se fijaba como fecha limite para la
presentacién de propuestas de convenio el dia 4 de enero de 2014. No obstante lo anterior,
dicho plazo fue ampliado hasta el 17 de febrero de 2014, mediante Providencia del Juzgado, y
posteriormente, la Compaiiia solicitd, en interés del concurso y con el visto bueno de la
Administraciéon Concursal, la suspension de la tramitacion del Convenio dejando, por tanto, sin
efecto la fecha limite, 17 de febrero, para la presentacién de propuestas de convenio. En fecha
25 de febrero recibidé Providencia del juzgado en la que se fijaba el 11 de abril de 2014 como
nueva fecha para la presentacion de las propuestas de Convenio de NYESA VALORES CORPORACION,
S.A.y de sus sociedades filiales que no se encontraban a esa fecha en liquidacién.

En fecha 10 de abril de 2014, tras la finalizacion de la fase comun, fueron presentadas y
registradas en el Juzgado n2 1 de lo Mercantil de Zaragoza, las propuestas de Convenio de
Acreedores, asi como el Plan de Viabilidad y el Plan de Pagos que los acompafian, de las
Compafiias NYESA VALORES CORPORACION S.A., NYESA GESTION, S.L., NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L. y
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.

En fecha 18 de junio de 2014, se recibio notificacidon del Decreto del Juzgado de lo Mercantil n?
1 de Zaragoza en el que se proclamaba el resultado de las adhesiones o votos en contra que los
acreedores a las propuestas de convenio de NYESA VALORES CORPORACION, S.A y a las de sus
sociedades filiales, NYESA GESTION, S.L., NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L. y NYESA EXPLOTACIONES
HOTELERAS, S.L.

El Convenio de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. fue aprobado con un 64,21% de adhesiones al
mismo. Por otro lado, los Convenios de las sociedades NYESA GESTION, S.L., NYESA SERVICIOS
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GENERALES, S.L. y NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L. fueron aprobados con un 60,11%, 65,23% y
68% de adhesiones, respectivamente.

En fecha 14 de julio de 2014, fueron notificadas las Sentencias del Juzgado de lo Mercantil n? 1
de Zaragoza en virtud de las cuales se aprobaban judicialmente los Convenios de Acreedores de
NYESA VALORES CORPORACION, S.Ay los de sus sociedades filiales, NYESA GESTION, S.L., NYESA SERVICIOS
GENERALES, S.L. y NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.

Dichas Sentencias fueron publicadas en el Boletin Oficial del Estado en fecha 30 de julio de 2014
y adquirieron firmeza, sin haber sido objeto de impugnacién alguna, en fecha 29 de septiembre
de 2014.

Los Convenios de las sociedades NYESA VALORES CORPORACION S.A., NYESA GESTION, S.L. y NYESA
SERVICIOS GENERALES, S.L. se fundamentan en un mismo Plan de Viabilidad y de Pagos que
contempla dos alternativas para los acreedores:

1) Propuesta de pago

Con aplicacion de las siguientes quitas y esperas en relacidn con la fecha de firmeza de
la sentencia que apruebe el Convenio:

> Acreedores con privilegio general: cobro de la totalidad de su crédito en dos
pagos iguales durante los meses 36 y 48.

> Acreedores ordinarios: aplicacion de una quita del 70 por 100y, el resto, cobro
del 10 por 100 en los meses 60y 72, del 15 por 100 en los meses 84 y 96 y del
25 por 100 en los meses 108 y 120.

» Acreedores subordinados: aplicacion de una quita del 70 por 100 vy, el resto,
cobro del 10 por 100 en el meses 132 y 144, del 15 por 100 en los meses 156 y
168, y del 25 por 100 en los meses 180y 192.

Los créditos que optaron por esta alternativa ascendieron a 123.181 miles de euros.
2) Propuesta de capitalizacién

Como alternativa al Plan de Pagos anteriormente propuesto, el convenio de acreedores
ofrecia a todos los acreedores de la Compaiiia la capitalizacion, total o parcial, de su
crédito. No aplicandose quita sobre el importe del crédito objeto de capitalizacion.

Los créditos que optaron por esta alternativa ascendieron a 151.625 miles de euros.

A este respecto, la Junta General de Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 28
de octubre de 2014, aprobd un aumento de capital por compensacién de créditos
concursales correspondientes a los acreedores que habian optado por la capitalizacidn
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de sus créditos, fijando como tipo de emisién de las nuevas acciones 0,17 euros por
accion.

La Junta General de Accionistas delegd en el Consejo de Administracién la ejecucién de
la ampliacién de capital y, en su virtud, en fecha 8 de abril, el Consejo de Administracion
de la Sociedad aprobd aumentar el capital social mediante compensacién de créditos
concursales, por un importe nominal de 10.973.241,90 euros y con una prima de
emision de 113.390.166,30 euros, mediante la emisidn y puesta en circulacion de
731.549.460 acciones ordinarias, de 0,015 euros de valor nominal cada una, de la misma
clase y serie que las acciones de la Sociedad actualmente en circulacién, representadas
mediante anotaciones en cuenta. Dicho acuerdo fue elevado a publico el 8 de abril de
2015 mediante escritura autorizada por el Notario de Zaragoza don Juan Carlos Gallardo
Aragdn, con el niumero 678 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de
Zaragoza en fecha 25 de mayo de 2015.

Por otro lado, el convenio de NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L. contempla el siguiente Plan de
Pagos en relacién con la fecha de firmeza de la sentencia aprobatoria del Convenio:

> Acreedores con privilegio general: pago de la totalidad de sus créditos, en pagos
mensuales, sin intereses, durante los meses 1 a 24, incluidos.

> Acreedores ordinarios: pago de la totalidad de sus créditos, en pagos mensuales,
sin intereses, durante los meses 25 a 46, incluidos.

> Acreedores subordinados: pago de la totalidad de sus créditos en dos pagos
mensuales, sin intereses, una vez pagados la totalidad de créditos ordinarios y
aquellos privilegiados que se adhieran al presente Convenio.

Adicionalmente, el convenio de NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L. preveia la capitalizacién del
crédito que ostentaba NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. en la concursada. Dicho acuerdo fue
elevado a publico el pasado 11 de noviembre de 2014, mediante escritura autorizada por el
Notario de Zaragoza don Luis Ignacio Leach Ros, con el nimero 826 de su protocolo.

NOTA 2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

2.1) Bases de presentacion

Los estados financieros consolidados del GRUPO NYESA VALORES CORPORACION del ejercicio 2015
han sido formulados:

e Por el Consejo de Administracidn de la Sociedad Dominante, en reunién celebrada el dia 31
de marzo de 2016.

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

e Teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas contables y de los criterios
de valoracién de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en los estados
financieros consolidados, asi como las alternativas que la normativa permite a este respecto
y que se especifican en la Nota 2.9) (“Normas de Valoracion”).

e De forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera,
consolidados, del Grupo al 31 de diciembre de 2015, asi como de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo, consolidados,
gue se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa fecha.

e A partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad y por las restantes
entidades integradas en su Grupo. No obstante, y dado que los principios contables y
criterios de valoracién aplicados en la preparacidn de los estados financieros consolidados
del Grupo del ejercicio 2015 difieren de los utilizados por las entidades integradas en el
mismo (normativa nacional), en el proceso de consolidacién se han introducido los ajustes
y reclasificaciones necesarios para convertir los Estados Financieros P.G.C. o los de
aplicacion en el pais correspondiente a Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas en la Unidn Europea. Esta homogeneizacién no tiene ningun reflejo en los
registros contables de las sociedades del Grupo.

Los estados financieros consolidados del Grupo del ejercicio 2014, fueron aprobados por la Junta
General de Accionistas de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. celebrada el 16 de junio de 2015. Los
estados financieros consolidados del Grupo y los estados financieros de algunas de las entidades
integradas en el Grupo, correspondientes al ejercicio 2015, se encuentran pendientes de
aprobacién por sus respectivas Juntas Generales de Accionistas o Socios. No obstante, el Organo
de Administracidon de la Sociedad Dominante entiende que dichos estados financieros serdn
aprobados sin cambios significativos.

Los estados financieros consolidados se presentan en euros, que es la moneda funcional del
Grupo, y todos los valores se redondean al euro mas cercano excepto que se indique otra cosa.

2.2) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre: Empresa en
funcionamiento

La situacion econdmica general de los ultimos afios y, en especial, la del sector inmobiliario, ha
situado a alguna de las sociedades del Grupo en causa de disolucion de acuerdo a lo previsto en
el articulo 363 del Real Decreto Legislativo 1/2011, de 2 de Julio, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC), a pesar de que se han implementado
medidas de reduccion de coste y optimizacién de la estructura. A cierre del ejercicio 2015, el
patrimonio de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. (dominante legal del Grupo) es inferior a la mitad
del capital social por lo que, de acuerdo con el articulo 363.1.e) del TRLSC, la Sociedad se
encuentra en causa de disoluciéon. No obstante lo anterior, y de acuerdo a como establece la

12



\/

NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

jurisprudencia del Tribunal Supremo, “Tampoco durante la fase de cumplimiento del convenio
puede surgir el deber de promover la disolucion [...] Lo impide, no la vigencia de los efectos de la
declaracion de concurso, que cesan conforme al art. 133.2LC, sino la propia normativa societaria
(en nuestro caso, los arts. 260.1.4 2y 262.2 y 5 TRLSA), que establece el concurso de acreedores
como un limite al deber de los administradores de promover la disolucion, bajo la I6gica de que
la situacion de concurso de la compafiia se rige por una normativa propia, que expresamente
prevé la disolucion de la compafiia, como consecuencia necesaria a la apertura de la fase de
liquidacion ( art. 145.3LC ), y que, en caso de aprobacion de convenio, impone al deudor el deber
de instar la liquidacion cuando, durante la vigencia del convenio, conozca la imposibilidad de
cumplir los pagos comprometidos y las obligaciones contraidas con posterioridad a su
aprobacion ( art. 142.2LC)."

En este entorno, la Junta de Accionistas celebrada el 28 de octubre de 2014 aprobd una serie de
medidas a propuesta del Consejo de Administracién y al objeto de restituir la situacion
patrimonial la Sociedad.

La ejecucidn en abril de 2015 de los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas,
junto con el impacto en fondos propios del proceso de reestructuracién de la deuda (quitas),
permitira a la Sociedad restituir sus fondos propios, si bien a fecha actual siguen siendo
negativos. En consecuencia, la Sociedad deberia de reducir obligatoriamente su capital, de
acuerdo con lo previsto en el articulo 327 del TRLSC.

En este entorno, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha suscrito un acuerdo con el
fondo internacional CAP Ventures (BVI) Limited, que se explica a continuacidn, cuya ejecucién
junto a la ejecucién de las operaciones corporativas aprobadas en el Convenio de Acreedores y
pendientes de materializacién, supondra la restitucién del patrimonio neto de la Sociedad, no
siendo aplicable por tanto el articulo 327 del TRLSC ni tampoco encontrarse en la situacion
establecida en el articulo 363.1.e) del TRLSC.

En fecha 27 de julio de 2015, el Consejo de Administracién al amparo de la facultad delegada
por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 28 de octubre de
2014, acordd aumentar el capital social de NYESA por un importe nominal de 862.500 euros, con
una prima de emisién de 287.500 euros, mediante la emisidon y puesta en circulacion de
57.500.000 acciones ordinarias, de 0,015 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y
serie que las acciones de la Sociedad actualmente en circulacidn, representadas mediante
anotaciones en cuenta. Las nuevas acciones se emitirian con exclusiéon del derecho de
suscripcién preferente de los actuales accionistas de la Sociedad, con el objeto de permitir que
fueran integramente suscritas y desembolsadas por HELMIX CAPITAL, S.L., quién comunicé a la
Sociedad su interés en la toma de participacidn en NYESA VALORES CORPORACION, S.A. mediante la
inversién de un importe total de 5.000.000 euros al tipo minimo de emisién que resultara de la
valoracion propuesta por el experto que fue designado al efecto por el Registro Mercantil de
Zaragoza, siempre que ésta no fuera superior a 0,02 euros/accién. No obstante, dada la actual
situacién de suspension de la cotizacidon de las acciones de la Sociedad, la mencionada inversién
se propuso en dos tramos; un primer tramo por importe de 1.150.000 euros, a ejecutar con
caracter inmediato, y uno posterior, por importe de 3.850.000 euros, a ejecutar tras el
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levantamiento de la suspensién de la cotizacién de las acciones y siempre antes del 15 de
noviembre de 2015. Adicionalmente, interesa destacar que HELMIX CAPITAL, S.L. se comprometid
a no vender las acciones recibidas como consecuencia de la suscripcion de la descrita ampliacion
de capital hasta que transcurriera un afo desde que le fueran entregadas (lock-out). A este
respecto, en la medida en que la mencionada ampliacién se acordd con exclusion del derecho
de suscripcion preferente, de acuerdo con lo previsto en el articulo 506.4 en relacidon con el
articulo 308.2.a) del TRLSC, el valor nominal de las acciones a emitir mas importe de la prima de
emisién, se correspondia con el valor razonable determinado por el auditor de cuentas
nombrado a los efectos por el Registro Mercantil de Zaragoza. No obstante, como consecuencia
de las correcciones de errores realizadas, por recomendacion de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores, sobre las cifras del ejercicio anterior, tal y como ampliamente se explica en
el Nota 2.4 siguiente, el valor razonable resultante fue superior al precio acordado por el Consejo
de Administracion para la mencionada ampliacién, lo que imposibilitd su ejecucién. En este
entorno, se comunicd el nuevo valor razonable a los responsables de HELMIX CAPITAL, S.L. para
gue, en su caso, confirmaran su interés en la toma de participacién en la Sociedad con las nuevas
condiciones. La ausencia de respuesta al respecto, llevd al Consejo de Administracién de la
Sociedad a considerar la ausencia de interés de HELMIX CAPITAL, S.L. en la operacién con las
nuevas condiciones y, por tanto, a iniciar la busqueda de nuevos inversores que ha culminado
en la suscripcidn del acuerdo que a continuacidn se expone.

En fecha 18 de marzo de 2016, la Sociedad y el fondo internacional CAP Ventures (BVI) Limited
han firmado un acuerdo no vinculante para las partes, con la intencién de que tras un proceso
de revision por parte del citado inversor, éste suscriba hasta 7 millones de euros mediante la
emision de 82.352.942 nuevas acciones de la Sociedad. A este respecto indicar, que el plazo
maximo para la realizacién del proceso de analisis en exclusividad finalizara en 60 dias desde la
citada fecha. Adicional a la oferta por la venta de acciones de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.
por 7.000.000 de euros, la sociedad ha emitido otra oferta al mismo inversor, para llevar a cabo
un “Régimen de Inversion Privada en Valores Publicos” (PIPE en inglés), a realizar mediante la
emisiéon de bonos corporativos por parte de la Sociedad NYESA VALORES CORPORACION, S.A. El
importe de esta emision sera de 100.000.000 euros con un vencimiento de 5 afios y una tasa del
cupon del 7% los tres primeros afios y del LIBOR + 3,5% los siguientes. Dichos bonos corporativos
cotizaran en Luxemburgo o en el ISDX de Londres. Esta oferta, no ha sido incluida ni tenida en
cuenta por los administradores en el Plan de Negocio, ni se ha valorado como un hecho
mitigante de la duda para la continuidad de la Sociedad, por considerar los administradores que
se deben dar una serie de condiciones especiales para llevarla a cabo (véase Nota 36).

La Direccion ha elaborado un Plan de Negocios que permita la viabilidad del Grupo, basado
principalmente junto a las operaciones corrientes (alquiler de establecimientos hoteleros y otros
inmuebles mayoritariamente) en la consumacién en mayo del presente ejercicio, del acuerdo
suscrito con CAP Ventures (BVI) Limited asi como en la desinversion en 2017 del desarrollo
residencial del Proyecto Finca La Playa de Costa Rica, manteniendo el desarrollo hotelero de esta
finca. Por otro lado, no se prevé en dicho plan contraer nuevas obligaciones de pago.
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Consecuentemente, los presentes estados financieros han sido formulados asumiendo el
principio de empresa en funcionamiento, en el entendimiento de que la Sociedad y su Grupo
podran realizar sus activos y liquidar sus pasivos, por los importes y clasificaciones que se
muestran en estos Estados Financieros Consolidados en el desarrollo normal de las operaciones.
No obstante existen algunas circunstancias, que se exponen a continuacidn, y que dificultan la
capacidad de la Sociedad y su Grupo para seguir aplicando el principio de empresa en
funcionamiento, siendo mitigadas por otras circunstancias que mitigan las dificultades
originadas por aquellas.

Factores causantes de duda:

1. Situacion econdmico financiera general de los mercados

La situacién de crisis del mercado financiero iniciada en 2008 y agravada en los sucesivos,
ha provocado un endurecimiento tal de las condiciones de financiacidén que, en la practica,
ha supuesto la casi imposibilidad de acceso a la misma. El alargamiento de esta situacion
ha provocado que la recuperacion del mercado esté siendo mas lenta de lo inicialmente
previsto por los escenarios mas pesimistas.

El mercado inmobiliario, en el que se desarrolla la actividad principal de la Sociedad y su
Grupo, ha sido uno de los mds afectados por la mencionada crisis. Por un lado, el
endurecimiento en las condiciones de financiacion supuso la imposibilidad de culminar el
proceso de refinanciacion iniciado por la Sociedad y sus sociedades dependientes, que le
llevd finalmente a la necesidad de solicitar el concurso de acreedores. Por otro lado, el
mercado de la vivienda se ha visto profundamente afectado como consecuencia de la
entrada de las entidades de crédito con grandes stocks de viviendas procedente de
daciones, adjudicaciones y otras fdrmulas utilizadas en cobro de las deudas de sus clientes

Como consecuencia del deterioro de su situacidn financiera, el Grupo presenta un fondo
de maniobra negativo en 16.086 miles de euros y existen deudas con entidades
financieras por valor de 40.831 miles de euros que se hallan vencidas e impagadas.

2. Situacidn concursal: cumplimiento del Convenio de Acreedores

En fecha 10 de abril de 2014, tras la finalizacién de la fase comun, fueron presentadas y
registradas en el Juzgado n2 1 de lo Mercantil de Zaragoza, las propuestas de Convenio de
Acreedores, asi como el Plan de Viabilidad y el Plan de Pagos que los acompafian, de las
Compaiiias NYESA VALORES CORPORACION S.A., NYESA GESTION, S.L., NYESA SERVICIOS GENERALES,
S.L. y NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.U., resultando todos ellos aprobados, y en fecha
14 de julio de 2014 fueron notificadas las Sentencias que aprobaban judicialmente los
Convenios de Acreedores.

El plan de pagos incluido en el Convenio de Acreedores (comun para las tres sociedades
primeras) se establecid en funcién de un plan de negocio desarrollado por la Direccidn de
la Compaiiia. Si este plan de negocio no llegara a cumplirse, podria provocar el
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incumplimiento del Convenio de Acreedores, y por tanto, la apertura de la fase de
liqguidaciéon de la Sociedad.

Por otro lado, se estd negociando aplazamientos para la deuda con privilegio especial o
contra la masa, de acuerdo a como se establecié en el plan de pagos del Convenio de
Acreedores, estando a la fecha pendientes de cerrar algunos acuerdos principalmente con
Administraciones Publicas. A este respecto indicar, que antes de la formulacidn de los
presentes Estados Financieros consolidados, se ha recibido la denegacidn por parte de la
Agencia Tributaria a una parte de los aplazamientos y fraccionamientos solicitados que
asciende a 956 miles de euros. No obstante lo anterior, tras la ejecucidon de las
operaciones corporativas descritas se espera poder llegar a un acuerdo con la AEAT, que
permita acompasar el pago de esta deuda y el calendario de pago del Convenio de
Acreedores con el Plan de Negocios preparado por la Direccién de la Sociedad. Los asuntos
indicados, muestran la existencia de una incertidumbre significativa de la capacidad de la
Sociedad para continuar sus operaciones, realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los
importes y segun su clasificacion que figuran en el balance que ha sido preparado
asumiendo que tal actividad continuara.

Factores mitigantes de la duda:

a. La superacién de la situacion concursal en la que estaban inmersas algunas
sociedades del Grupo.

b. Laintencién de la vuelta a la cotizacidn de las acciones de la Sociedad, en un periodo
corto de tiempo.

c. El desarrollo de operaciones corporativas consistentes en aportaciones dinerarias y
aportacién de activos inmobiliarios.

d. La potenciacién del area negocio de activos en renta, dada la experiencia del Grupo
en dicho sector.

e. La suscripcidon de acuerdos de prestacion de servicios para la gestidon de activos
inmobiliarios de terceros, aprovechando la dilatada experiencia en el sector del
Grupo.

f.  La potenciacion de los proyectos internacionales, para reducir el riesgo del mercado
espafol.

g. Operaciones de venta de activos inmobiliarios a través de daciones en pago en lo que
respecta a las deudas con privilegio especial, con la consiguiente reduccidn de la

deuda de la Sociedad.

h. Elapoyo financiero de los accionistas de referencia, Aqualdre, S.L. y Fanumceo, S.L.
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i. La materializacidn de la ampliacién de capital a realizar por el fondo internacional
CAP Ventures (BVI) Limited por importe de hasta 7 millones de euros.

2.3) Combinaciéon de negocios mediante adquisicion inversa

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

Esta ampliacion de capital se realizd con base a los valores razonables por accion de grupo NYESA
VALORES CORPORACION S.A. (antes grupo INBESOS) y de grupo NYESA GESTION, S.L.U., determinados
por PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L., designado por el Registro Mercantil de Barcelona
conforme a lo previsto en los articulos 38 y 159 de la Ley de Sociedades Andnimas (ahora Ley de
Sociedades de Capital), valorando el grupo NYESA VALORES CORPORACION S.A. en 26.909 miles de
euros y el grupo NYESA GESTION en 663.000 miles de euros.

La citada ampliacion de capital consistio en la aportacidn de las participaciones de las sociedades
NYESA GESTION, S.L.U., NATURALEZA CENTRO DE NEGOCIOS XXI, S.L. y NATURALEZA Y ESPACIO GESTION DE
VIVIENDAS, S.L. y fue suscrita en su totalidad por los socios de dichas sociedades (el grupo familiar
Bartibas) obteniendo el 96,10% de la acciones de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. (antes INBESOS,
S.A.).

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

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

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

En la Nota 33 se explica con mayor detalle esta combinacidn de negocios.
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En fecha 21 de julio de 2014, los 6rganos de administracion de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.,
NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. y NYESA GESTION, S.L.U, suscribieron los correspondientes
proyectos de fusién de estas sociedades, si bien su eficacia quedd condicionada a la aprobacion
por la Junta General de Accionistas de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. del balance de fusidn. El
mencionado Balance fue aprobado, el 28 de octubre de 2014 y, en esa misma fecha, fue elevado
a publico el acuerdo de fusidén ante el notario de Zaragoza Luis Ignacio Leach Ros, que fue inscrito
en los Registros Mercantiles de Vizcaya y Zaragoza en fecha 31 de octubre y 10 de noviembre,
respectivamente. En dicho acuerdo se establecieron los efectos de la fusion en el 1 de enero de
2014, fecha a partir de la cual todas las operaciones realizadas por las sociedades absorbidas se
consideraron realizadas por cuenta de la sociedad absorbente.

2.4) Comparacion de la informacion

A efectos de comparacion de la informacién, el Grupo presenta en el Estado de Situacién
Financiera Consolidado, el Estado de Resultados Consolidados, el Estado de Resultado Global
Consolidado, el Estado de cambios en el Patrimonio Neto Consolidado y el Estado de Flujos de
Efectivo Consolidado y la Memoria, ademas de las cifras del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2015, las correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2014.

Las politicas, métodos contables y principios de consolidacion utilizados en la elaboracidn de los
presentes Estados Financieros Consolidados son los mismos que los aplicados en los estados
financieros anuales consolidados del ejercicio 2014, excepto por las siguientes normas e
interpretaciones que entraron en vigor durante el 2015:

> Normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para todos los ejercicios
comenzados el 1 de enero de 2015 son las siguientes:

"Gravdmenes" CINIIF 21
NIIF 3 (Modificacion), NIIF 13
Mejoras a las NIIF Ciclo 2011-2013 (Modificacién) y NIC 40
(Modificacion)

> A la fecha de firma de estos Estados Financieros anuales consolidados, el IASB y el IFRS
Interpretations Committee habian publicado las normas, modificaciones e
interpretaciones que se detallan a continuacion y cuya aplicacidn es obligatoria a partir
del ejercicio 2016 y, por ello, el Grupo aun no las ha adoptado.

"Contribuciones de empleados a planes de prestacion definida" NIC 19 (Modificacion)

NIIF 2 (Modificacién), NIIF 3
(Modificacion), NIIF 8 (Modificacion),
Mejoras a las NIIF Ciclo 2010-2012 NIIF 13 (Modificacién), NIC 16
(Modificacion), NIC 38 (Modificacion)
y NIC 24 (Modificacion)
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> Normas, modificaciones e interpretaciones a las normas existentes que no han sido
aprobadas por la Unidn Europea a la fecha de elaboracidn de estos Estados Financieros
anuales consolidados:

"Instrumentos financieros" NIIF 9
"Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes"” NIIF 15
, INIC 16 (Modificacién) y NIC 38

"Aclaracién de los métodos aceptables de depreciacion y amortizacion' .
P p y (Modificacion)

"Co'ntabi]jfacién de adquisiciones de participaciones en operaciones NIIF 11 (Modificacion)
conjuntas

NIIF 5 (Modificacién), NIIF 7
Mejoras a las NIIF Ciclo 2012-2014 (Modificacién), NIC 19 (Modificacion)
y NIC 34 (Modificacién)

"Venta o aportacién de activos entre un inversor y su asociada/negocio |NIIF 10 (Modificacion) y NIC 28
conjunto” (Modificacion)

"Método de puesta en equivalencia en Estados Financieros Separados" [NIC 27 (Modificacion)

NIC 16 (Modificacion) y NIC 41
"Agricultura: Plantas que se tienen para producir frutos" ( icacion) y

(Modificacion)
NIIF 10 (Modificacion), NIIF12
" Sociedades de inversion” (Modificacién) y NIC 28
(Modificacion)
"Iniciativa desgloses" NIC 1 (Modificacién)

Tal y como se ha sefialado anteriormente, el Grupo no ha considerado la aplicacién anticipada
de las Normas e interpretaciones antes detalladas y, en cualquier caso, su aplicacién sera objeto
de consideracidn por parte del Grupo una vez se produzca su aprobacion.

Re-expresion de los Estados Financieros cerrados a 31 de diciembre de 2014

Los juicios y estimaciones contables criticas aplicados en el ejercicio 2015 son coincidentes con
los aplicados en la formulacion de los Estados Financieros de 2014, salvo por el cambio en la
estimacion utilizada respecto de la tasa de descuento para el cdlculo de la espera. Esta
correccion en la estimacidon, ha provocado la re-expresiéon de los Estados Financieros
correspondientes al ejercicio anterior.

La nueva estimacion de la tasa de descuento y la consecuente re-expresién de los Estados
Financieros del ejercicio 2014, se han realizado siguiendo la recomendacion de la CNMV. Para
ello, se solicitd un nuevo Informe de un Experto independiente acerca de la tasa de descuento
a aplicar al pasivo concursal para la obtencion de su valor razonable por efecto de la espera,
resultando una tasa del 7,48%, frente a la tasa del 4,50% utilizada, tras su validacion mediante
Informe de Experto Independiente, para la confeccién de los Estados Financieros Consolidados
de la Sociedad del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2014.

Dicha diferencia, esta basada en los diferentes métodos o hipétesis utilizados en cada uno de
los informes. En el primero, la tasa de descuento (4,50%) fue determinada en funcién de los
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promedios de tipos resultantes tras el analisis individualizado acreedor por acreedor, en funcion
del tipo, importe y vencimiento de instrumentos financieros similares con parecidas
calificaciones crediticias. En el segundo informe, las hipétesis utilizadas para determinar la tasa
de descuento (7,48%), y que se han considerado mas razonables, se han basado en la utilizacién
del modelo de Fijacion de Precios de Activos de Capital o Capital Asset Pricing Model (CAPM),
consistente en determinar la tasa de descuento requerido para un cierto activo o grupo de
activos, teniendo en cuenta la sensibilidad del activo o grupo de activos al riesgo no
diversificable, o también conocido como riesgo del mercado o riesgo sistémico, y representado
por el simbolo de beta (B), asi como también la tasa de retorno esperado de un activo libre de
riesgo.

De conformidad con los supuestos y requerimientos establecidos en la NIC 8 “Politicas contables
y cambios en las estimaciones contables y errores”, la modificacién anterior se ha aplicado de
manera retroactiva, re-expresando la informacidon comparativa presentada correspondiente al
ejercicio 2014 para hacerla comparativa con la informacion relativa al ejercicio 2015. El efecto
de esta re-expresion sobre los diferentes epigrafes de los Estados de Situacién Financiera y los
Estados de Resultados auditados a 31 de diciembre de 2014, es el siguiente:

CONSOLIDADO
Importe
Importe Estados
Estados Financieros
Financieros Ajuste anuales del
anuales del diferencia de | ejercicio 2014
(miles de euros) ejercicio 2014 tasas ajustado
Patrimonio Neto y Pasivo
Resultado del ejercicio Ajustes 1al 5 71.631 5.406 77.036
Provisiones a largo plazo Ajuste 1 10.414 (2.544) 7.870
Deudas con entidades de crédito yobligaciones u otros
valores negociables Ajuste 2 57.507 (2.181) 55.326
Otros pasivos financieros a largo plazo Ajuste 3 4.773 (408) 4.364
Otros pasivos no corrientes Ajuste 4 1.221 (203) 1.017
Acreedores comerciales yotras cuentas a pagar Ajuste 5 5.753 (69) 5.684
Total ajuste Patrimonio Neto y Pasivo 0
Resultados
Otros resultados Ajuste 1 (54.117) (531) (54.648)
Ingresos financieros Ajustes 1al 5 147.513 6.005 153.518
Gastos financieros Ajustes 1al 5 (17.529) (68) (17.597)
Total ajuste Resultado 5.406

Ajuste 1: se trata del efecto en la diferencia de tasas utilizadas (7,48% vs. 4,50%) respecto a los
créditos concursales calificados como contingentes en los listados de acreedores definitivos a
cierre de ejercicio 2014. La contrapartida de esta disminucién de la provisidn es un Ingreso
Financiero por el efecto de la diferencia de tasas utilizadas por importe de 3.090 miles de euros
en el momento inicial, un mayor Gasto financiero de 17 miles de euros por la mayor reversion
también provocada por el cambio de tasas a cierre del ejercicio, y el resto, se llevd a Otros
resultados puesto que con posterioridad a la contabilizacién de la quita y la esperay anterioridad
al cierre del ejercicio un acreedor calificado como contingente en el concurso condond este
saldo que mantenia con la compafiia y el Grupo.
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Ajuste 2 al 5: se corresponden con el efecto en la diferencia de tasas utilizadas (7,48% vs 4,50%)
respecto a los créditos concursales calificados seguin su naturaleza (Deudas entidades de crédito,
Otros pasivos financieros,...) a cierre de ejercicio 2014. La contrapartida de esta disminucién de
los pasivos es un Ingreso Financiero por el efecto de la diferencia de tasas utilizadas en el
momento inicial y un mayor Gasto financiero por la mayor reversién también provocada por el
cambio de tasas a cierre del ejercicio.

La informaciéon contenida en estos Estados Financieros Consolidados correspondiente al
ejercicio 2014 se presenta Unica y exclusivamente a efectos comparativos con la informacion
relativa al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.

2.5) Gestion del Capital

La Direccion Financiera de la Sociedad considera varios argumentos, que son ratificados
posteriormente por el Consejo de Administracién, para la determinacién de la estructura de
capital del Grupo.

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

Estos argumentos anteriormente se completan con otras consideraciones especificas que se
tienen en cuenta a la hora de determinar la estructura financiera del Grupo, tales como el riesgo
pais en su acepcidon amplia, la eficiencia fiscal o la volatilidad en la generacién de la caja.

2.6) Juicios y estimaciones contables significativas

En los estados financieros anuales consolidados del Grupo correspondientes al ejercicio 2015 se
han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por la Direccién Financiera del Grupoy de
las entidades consolidadas, ratificadas posteriormente por su Consejo de Administracion, para
cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

1. La valoracion de los activos para determinar la existencia de pérdidas por deterioro.
2. La vida util de los activos intangibles y los activos materiales para uso propio.
3. La incorporacién de los valores razonables de las inversiones inmobiliarias determinados

por expertos independientes.

4, El valor razonable de determinados activos no cotizados.
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5. Los costes totales estimados en los contratos de construccién en curso y la probabilidad
de ocurrencia de las aprobaciones pertinentes de los programas urbanisticos en proceso.

6. Las hipdtesis empleadas para valorar los instrumentos financieros.

7. La determinacidn de las provisiones para posibles contingencias (Véase Notas 2.9.n), 12.5)
y30)

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

contingentes, habiendo realizado de acuerdo con la opinidn de los asesores fiscales del
Grupo estimaciones de los potenciales pasivos que pudieran generarse como
consecuencia de estos incumplimientos y de otros riesgos de naturaleza fiscal
conforme a su mejor estimacién con la informacién disponible.

9. En la Nota 31 se detalla que sociedades del Grupo tuvieron conocimiento de la
reclamacion de saldos por importe de 2.558 miles de euros por parte de la
administracién concursal de una entidad con la que se realizaron en el pasado distintas
compensaciones de saldos; la administracién concursal y los asesores juridicos de las
sociedades del grupo, han manifestado su disconformidad con esta reclamacion, si
bien tras las diversas sentencias no favorables recibidas por el Grupo, se ha procedido
al registro de la provisién por la totalidad del importe reclamado (véase Nota 12).

10. Enla Nota 13 se explica el registro de intereses que se ha realizado hasta la superacion
del concurso, como consecuencia de la aplicacidn a sensu contrario de la consulta 1 del
BOICAC 90 de julio de 2012, respecto al devengo y registro de intereses en situaciones
concursales.

11. La tasa de descuento utilizada para calcular el efecto financiero de la espera (no se
prevén en el convenio pago de intereses) ha sido del 7,48% de acuerdo a lo comentado

en la Nota 2.4) anterior.

12. Estimacién del valor razonable de los pasivos capitalizados en aplicacion de la CINIIF 19
tal como se comenta en la Nota 11.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacién disponible
a 31 de diciembre de 2015 sobre los hechos analizados, es posible que acontecimientos que
puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos
ejercicios; lo que se haria, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva,
reconociendo los efectos del cambio de estimacidn en las correspondientes cuentas de pérdidas
y ganancias consolidadas.

Asimismo, en relaciéon con los juicios y estimaciones contables criticas, se han aplicado los
mismos criterios indicados en la Nota 2.1) de las notas explicativas a los Estados Financieros
Consolidados correspondientes al ejercicio 2014, salvo para lo comentado en el Nota 2.4)
anterior, sin que haya ninguna modificacion que tenga efecto significativo en los Estados
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Financieros Consolidados a 31 de diciembre de 2015.
2.7) Estimacion del valor razonable

Los valores en libros menos la provision por deterioro de valor de las cuentas a cobrar y a pagar
se aproximan a sus valores razonables debido a que sus vencimientos son inferiores al afo.

Cuando sea relevante, el valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la presentacion
de informacion financiera se estima descontando los flujos contractuales futuros de efectivo al
tipo de interés corriente de mercado que esta disponible para el Grupo para instrumentos
financieros similares, habiéndose utilizado una tasa del 7,48%. El nivel de jerarquia utilizado para
determinar el valor razonable de estos pasivos, corresponde a un nivel 2, no habiendo ningin
cambio en la técnica de valoracién respecto al ejercicio anterior.

En cuanto al nivel de jerarquia utilizado en la valoracién de los activos inmobiliarios realizada
por el experto independiente SAVILLS, también corresponde a un nivel 2, no habiendo ningun
cambio en la técnica de valoracién respecto a la utilizada en el ejercicio precedente.

2.8) Principios de Consolidacion

> Entidades dependientes

Se consideran “Entidades dependientes” aquéllas sobre las que la Sociedad estd expuesta a, o
tiene derecho sobre, los retornos variables procedentes de su involucracion en la participada y
ademas, tiene la potestad de influir en dichos retornos mediante el ejercicio de su poder sobre
la participada. Conforme a la NIIF 10 un inversor controla una participada si y solo si éste retne
todos los elementos siguientes:

(a) poder sobre la participada.

(b)  exposicion, o derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacién en la
participada.

(c) capacidad de utilizar su poder sobre la participada para influir en el importe de los
rendimientos del inversor.

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

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

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

En el momento de la adquisicién de una sociedad dependiente, y de acuerdo con la NIIF 3, los
activos y pasivos y los pasivos contingentes de una sociedad dependiente se calculan a sus
valores razonables en la fecha de adquisicidon. Cualquier exceso del coste de adquisiciéon con
respecto a los valores razonables de los activos netos identificables adquiridos se reconoce como
fondo de comercio o como mayor valor del activo, si esta diferencia es atribuible a algun activo
o grupo de activos. Cualquier defecto del coste de adquisicién con respecto a los valores
razonables de los activos netos identificables adquiridos, es decir, descuento en la adquisicion,
se imputa a resultados en la fecha de adquisicidn. La participacién de los accionistas minoritarios
se establece en la proporcién de los valores razonables de los activos y pasivos reconocidos de
la minoria. Cualquier pérdida aplicable a los intereses minoritarios que supere dichos intereses
minoritarios se imputa a la Sociedad Dominante.

Adicionalmente, la participacién de terceros en:

- El patrimonio de sus participadas se presenta en el epigrafe “Intereses Minoritarios” del
Estado de Situacién Financiera Consolidado, dentro del capitulo de Patrimonio Neto
(véase Nota 11.6).

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

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

En la Nota 3 de esta Memoria se detallan las participaciones en dichas sociedades y, en su caso,
se facilita informacién sobre las adquisiciones mas significativas que han tenido lugar en el
ejercicio 2015 de entidades dependientes y de nuevas participaciones en el capital de entidades,
gue ya tenian la condicion de dependientes al inicio del ejercicio y sobre las enajenaciones de
participaciones en el capital de entidades dependientes, o en su caso exclusiones.

> Negocios conjuntos

Se consideran “negocios conjuntos” los que, no siendo entidades dependientes, estdn
controladas conjuntamente por dos o mds entidades no vinculadas entre si.

Se entiende por “negocios conjuntos” los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos o
mas entidades (“participes”) participan en entidades (multigrupo) o realizan operaciones o
mantienen activos de forma tal que cualquier decisiéon estratégica de caracter financiero u
operativo que los afecte requiere el consentimiento unanime de todos los participes.
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Los estados financieros anuales de las entidades multigrupo se consolidan con los de la Sociedad
por aplicacidon del método de la participacién en aplicacién de la NIIF 11; valorandose por la
fraccion de su neto patrimonial que representa la participacidn del Grupo en su capital, una vez
considerados los dividendos percibidos de las mismas y otras eliminaciones patrimoniales. En el
caso de transacciones con una entidad asociada, las pérdidas o ganancias correspondientes se
eliminan en el porcentaje de participacion del Grupo en su capital.

Si como consecuencia de las pérdidas en que haya incurrido una entidad multigrupo su
patrimonio contable fuese negativo, en el Estado de Situacién Financiera Consolidado del Grupo
figuraria con valor nulo, a no ser que existan obligaciones legales por parte del Grupo con
respecto a los activos netos negativos del negocio conjunto.

En la Nota 3 de esta Memoria se detallan las participaciones en dichas sociedades asi como las
circunstancias mas significativas de los negocios conjuntos del Grupo en vigor al cierre del
ejercicio 2015, y en su caso, se facilita informacidn sobre las adquisiciones mas significativas que
han tenido lugar en el ejercicio 2015 de negocios conjuntos y de nuevas participaciones en el
capital de entidades que ya tenian la condicién de negocios conjuntos al inicio del ejercicio y
sobre las enajenaciones de participaciones en el capital de negocios conjuntos.

> Entidades asociadas

Son entidades sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer una influencia significativa;
sin control ni control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una
participacién (directa o indirecta) igual o superior al 20% e inferior al 50% de los derechos de
voto de la entidad participada.

En los estados financieros anuales consolidados, las entidades asociadas se consolidan por el
método de la participacién, valorandose por la fracciéon de su neto patrimonial que representa
la participacién del Grupo en su capital, una vez considerados los dividendos percibidos de las
mismas y otras eliminaciones patrimoniales. En el caso de transacciones con una asociada, las
pérdidas o ganancias correspondientes se eliminan en el porcentaje de participacién del Grupo
en su capital.

Si como consecuencia de las pérdidas en que haya incurrido una entidad asociada su patrimonio
contable fuese negativo, en el Estado de Situacion Financiera Consolidado del Grupo figuraria
con valor nulo, a no ser que exista la obligacién por parte del Grupo de respaldarla
financieramente.

En la Nota 3 de esta Memoria se detallan las participaciones en dichas sociedades y, en su caso,
se facilita informacién sobre las adquisiciones mas significativas que han tenido lugar en el
ejercicio 2015 de entidades asociadas y de nuevas participaciones en el capital de entidades que
ya tenian la condicidn de asociadas al inicio del ejercicio y sobre las enajenaciones de
participaciones en el capital de entidades asociadas.

25



\/

NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
2.9) Normas de Valoracién

Las principales normas de valoracién utilizadas en la elaboracion de los estados financieros
consolidados anuales del Grupo, de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales
de Informacidn Financiera (NIIF) adoptadas por la Unidn Europea, han sido las siguientes:

a) Otros activos intangibles

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como
consecuencia de un negocio juridico o han sido desarrollados por las entidades consolidadas.
Solo se reconocen contablemente aquellos cuyo coste puede estimarse de manera
razonablemente objetiva y de los que las entidades consolidadas estiman probable obtener en
el futuro beneficios econémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccién vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Los activos intangibles con vida definida se amortizan en funcién de la misma, aplicdndose
criterios similares a los adoptados para la amortizacién de los activos materiales, su
amortizacion se realiza en un periodo no superior a 5 afios.

Las entidades consolidadas reconocen contablemente cualquier pérdida que haya podido
producirse en el valor registrado de estos activos con origen en su deterioro, utilizdndose como
contrapartida el epigrafe “Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones de
inmovilizado” del Estado de Resultado Global Consolidado. Los criterios para el reconocimiento
de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas
por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos
materiales.

b) Inmovilizado material

Los terrenos y edificios adquiridos para el uso en la produccién o el suministro de bienes o
servicios, o con fines administrativos, se presentan en el estado de situacion financiera a coste
de adquisicion o coste de produccion menos su amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

Las instalaciones y los equipos se registran a su precio de coste menos la amortizacién
acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida.

Los costes financieros incurridos relacionados directamente con la adquisicién, produccion o
construccién de un activo, en su caso, se capitalizan. La capitalizacién comienza cuando las
actividades para preparar el activo se inician y continla hasta que los activos estan
sustancialmente preparados para su uso previsto. Si el importe registrado resultante supera el
importe recuperable del bien, se reconoce una pérdida por deterioro.
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Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida util del bien
objeto, o su capacidad econdmica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado
material, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.

Los gastos periédicos de mantenimiento, conservacidn y reparacion se imputan a resultados,
siguiendo el principio del devengo, como coste del ejercicio en que se incurren.

Los inmuebles en construccion destinados a la produccidén, al alquiler o a fines administrativos
o a otros fines aun por determinar, se registran a su precio de coste, deduciendo las pérdidas
por deterioros de valor reconocidas. El coste incluye los honorarios profesionalesy, con respecto
a activos cualificados, los costes por intereses capitalizados de conformidad con la politica
contable del Grupo. La amortizacidn de estos activos, al igual que la de otros activos
inmobiliarios, comienza cuando los activos comienzan a usarse para lo que fueron concebidos.

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los
activos menos su valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los
edificios y otras construcciones tienen una vida util indefinida y que, por tanto, no son objeto
de amortizacidn.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales basicamente,
equivalen a los porcentajes de amortizacidn siguientes, determinados en funcién de los afios de
la vida util estimada, como promedio, de los diferentes elementos:

Porcentaje
Anual Vida util
Edificios y otras construcciones 2-4% 25-50 anos
Mobiliario y enseres 10% 10 afios
Equipos informaticos 25% 4 afos
Otro inmovilizado material 10% 10 afios

Los activos materiales adquiridos en régimen de arrendamiento financiero se registran en la
categoria de activo a que corresponde el bien arrendado, amortizdndose en su vida Util prevista
siguiendo el mismo método que para los activos en propiedad, si fuese de aplicacion.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacién o el retiro de un activo se calcula como la
diferencia entre el precio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce en el Estado
de Resultado Global Consolidado del ejercicio.

c) Costes por intereses

Los costes por intereses directamente imputables a la adquisicidn, construccidon o produccién
de activos cualificados, que son activos que necesariamente precisan un periodo de tiempo
sustancial para estar preparados para su uso o venta, se ainaden al coste de dichos activos, hasta
el momento en que los activos estén sustancialmente preparados para su uso o venta previstos.
Los demas costes por intereses se reconocen en resultados en el periodo en que se incurren.

27



\/

NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

d) Permutas de activos

Se entiende por “permuta de activos” la adquisicién de activos materiales o intangibles a cambio
de la entrega de otros activos no monetarios o de una combinacién de activos monetarios y no
monetarios.

Los activos recibidos en una permuta se registran por el valor razonable del activo recibido a
menos que la transaccidn de intercambio no tenga sustancia comercial o no pueda medirse con
fiabilidad el valor razonable del activo recibido, ni del activo entregado. Si el activo adquirido no
se mide por su valor razonable, el coste se valorara por el importe en libros del bien entregado.

e) Inversiones inmobiliarias

La Direccion del Grupo para distinguir las propiedades de inversidn (inversiones inmobiliarias)
de las propiedades ocupadas por su duefio (inmovilizado material) y de las propiedades para
vender en el curso normal de sus actividades (existencias) utiliza basicamente los criterios de
destino mas probable del activo y de transferencia del riesgo. Se realiza un andlisis
pormenorizado de cada uno de los activos, teniendo en cuenta cudl serd su destino futuro mas
probable (obtener rentas, construirlo y esperar plusvalias en su transmision, explotarlo
directamente a través de un negocio en el mismo o simplemente enajenarlo en el curso normal
de las operaciones) y a la vez se evaluan los riesgos asociados a la gestion del activo para
discernir especialmente entre los inmuebles de inversion y las propiedades ocupadas por su
duefio (por ejemplo la explotacidn directa de un hotel o por el contrario la suscripcion de un
contrato arrendamiento de negocio a una cadena hotelera). Una vez realizado este andlisis, se
procede al registro de cada activo en su correspondiente clasificacion contable (inversiones
inmobiliarias, inmovilizado o existencias), pudiendo en su caso, realizar transferencias de activos
de grupos a otros, si se evidenciara un cambio en el uso de los mismos, de acuerdo a la NIC 40.

Este epigrafe recoge los valores netos de los terrenos, edificios y otras construcciones 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. Las inversiones inmobiliarias se presentan a su valor razonable a la fecha
de cierre del ejercicio y no son objeto de amortizacion anual.

Estas inversiones son valoradas anualmente por una sociedad de valoracidon externa e
independiente con cualificacidn profesional reconocida y experiencia en la zona y en la categoria
de los bienes valorados, mediante la aplicacién de los métodos que se han considerados mas
adecuados, dentro de los estandares internacionales de valoracién (IVS) publicados por el
Comité Internacional de Estandares de Valoracién (1VSC). El experto independiente (SAVILLS) ha
emitido su informe de tasacidn y valoracion de los activos del Grupo para los ejercicios 2015 y
2014, en fechas de 2 de marzo de 2016 y 19 de febrero de 2015, respectivamente. La valoracion
de la cartera se ha hecho de forma unitaria y no se ha corregido (al alza o la baja) por la posible
suma de valores de una cartera de propiedades. Dicho informe contiene las advertencias y/o
limitaciones habituales sobre el alcance los resultados de las valoraciones de activos en el sector
inmobiliario que recogen los informes de valoracion de tasadores independientes y que se
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refieren, principalmente, a la aceptacidn como completa y correcta de la informacién
proporcionada por el Grupo, asi como sobre los detalles sobre la propiedad, situaciéon
arrendataria, mejoras realizadas por los arrendatarios, permisos urbanisticos y otros datos de
interés que se utilizan en el informe de valoracion.

El método de valoracién utilizado para realizar la valoracidn de las inversiones inmobiliarias a 31
de diciembre de 2015 y 2014 ha sido, con caracter general, el de descuento de flujos de caja.
Los flujos y rentas generados asi como el valor residual estimado han sido descontados a una
tasa que descuenta el riesgo implicito de la capacidad de las sociedades arrendatarias de los
inmuebles de hacer frente a los pagos pactados. Véase Nota 6.

Los beneficios o las pérdidas derivados de variaciones en el valor razonable de los inmuebles de
inversion se incluyen en los resultados del periodo en que surgen.

f) Deterioro de valor de activos materiales e intangibles excluyendo el fondo de comercio

En la fecha de cada estado de situacidn financiera, el Grupo revisa los importes en libros de sus
activos materiales e intangibles para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del
activo se calcula con objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la
hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de efectivo por si mismo que sean
independientes de otros activos, el Grupo calcula el importe recuperable de la unidad
generadora de efectivo a la que pertenece el activo. Un activo intangible con una vida util
indefinida es sometido a una prueba de deterioro de valor una vez al afo.

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

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

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

Las pruebas de deterioro para el inmovilizado material se han realizado a 31 de diciembre del
2015y 2014, en base al informe de tasacién y valoracion de emitido por SAVILLS.
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El método de valoracion utilizado para realizar la valoracién de los activos incluidos en este
epigrafe, a 31 de diciembre de 2015 y 2014 ha sido, con cardcter general, el de descuento de
flujos de caja. Los flujos y rentas generados asi como el valor residual estimado han sido
calculados aplicando a una tasa que descuenta el riesgo implicito de la capacidad de las
sociedades arrendatarias de los inmuebles de hacer frente a los pagos pactados que refleja las
valoraciones actuales del mercado con respecto al valor temporal del dinero y los riesgos
especificos del activo para los que no se han ajustado los futuros flujos de efectivo estimados.

Para aquellos activos incluidos en este epigrafe que no generan rentas (suelo terciario clasificado
como en curso), los métodos de valoracién han sido, basicamente, el de residual estatico y de
descuento de flujos segun las rentas previsibles.

g) Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones
de los mismos transfieran sustancialmente los riesgos y ventajas derivados de la propiedad al
arrendatario. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

Se consideran operaciones de arrendamiento financiero, por tanto, aquellas en las que
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien objeto del arrendamiento
se transfieren al arrendatario

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendatarias, presentan el coste de los activos
arrendados en el Estado de Situacién Financiera Consolidado, segun la naturaleza del bien
objeto del contrato, y, simultaneamente, un pasivo por el mismo importe (que serd el menor
del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuales de las cantidades a
pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcién de compra). Estos activos
se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de los activos materiales de uso
propio.

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

Cuando las entidades consolidadas actian como arrendadoras, presentan el coste de
adquisicion de los bienes arrendados en el epigrafe de Inversiones Inmobiliarias. Cuando las
entidades consolidadas actian como arrendatarias, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a sus Estados de
Resultados Globales.

h) Existencias

Las existencias se valoran al coste de adquisicidn o produccidn, o valor neto realizable, el menor.
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- Terrenos y solares: Los terrenos y solares adquiridos para el desarrollo de promociones
inmobiliarias se registran a su precio de adquisicidn, incrementado en aquellos otros
gastos relacionados directamente con la compra (impuestos, gastos de registro, etc.). En
la valoracién de los Terrenos y Solares no se activan como mayor coste los intereses
relacionados con la adquisicién de dichos bienes. Dicho importe se traspasa a
“Promociones en curso” en el momento de comienzo de las obras.

- Promociones en curso: Como promociones en curso se incluyen los costes a origen
incurridos en las promociones inmobiliarias en fase de ejecucidn a la fecha de cierre del
ejercicio. Los costes incluyen para cada promocién los importes correspondientes a los
solares, la urbanizacién y construccién, asi como aquellos otros costes directamente
relacionados con la promocién (estudios y proyectos, licencias, intereses, etc.) vy,
adicionalmente, los gastos financieros devengados durante el periodo de construccion
por la financiacion obtenida para la ejecucién de la misma.

- Edificios construidos: A la finalizacidon de cada promocidn inmobiliaria, las sociedades del
Grupo siguen el procedimiento de traspasar desde la cuenta “Promociones en curso” a la
cuenta “Edificios construidos” el coste correspondiente a aquellos inmuebles aun
pendientes de venta.

Los descuentos comerciales, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducirdn en la
determinacion del precio de adquisicion.

El valor neto realizable representa la estimacién del precio de venta menos todos los costes
estimados de terminaciéon y los costes que seran incurridos en los procesos de comercializacion,
venta y distribucion.

La Sociedad realiza una evaluacién del valor neto realizable de las existencias al final del ejercicio
dotando la oportuna pérdida cuando las mismas se encuentran sobrevaloradas. Cuando las
circunstancias que previamente causaron la rebaja hayan dejado de existir o cuando exista clara
evidencia de incremento en el valor neto realizable debido a un cambio en las circunstancias
econdmicas, se procede a revertir el importe de la provision.

Las pruebas de deterioro para las existencias de promocién inmobiliaria se han realizado a 31
de diciembre del 2015 y 2014, en base al informe de tasacidn y valoracidn emitido por SAVILLS
(Véase Nota 2.9.f).

El método empleado para la valoracidn de las existencias (terrenos y promociones) ha sido
fundamentalmente el “método residual dindmico” y el “método de comparacion”. El “método
residual dindmico”, consiste en plantear el desarrollo de una promocién para su venta, a la
finalizacion de la misma o su venta al ser calificada como de suelo urbano, detrayendo en cada
momento del tiempo las ventas del activo. Como resultado se obtienen unos flujos de caja que
se actualizaran a fecha de valoracidn a una TIR (Tasa Interna de Rentabilidad), que es indicativa
del riesgo asumido por el promotor y del beneficio que se espera obtener del mismo. Las
hipdtesis empleadas en cuanto a los plazos de desarrollo cuando eran de aplicacién, fueron las
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mas probables de acuerdo con las practicas habituales del mercado en los suelos valorados. En
cuanto al cémputo de ingresos y gastos, éstos se realizaron en los plazos que marca el mercado
de acuerdo con las practicas habituales de los promotores y constructores espafioles,
apoyandose en el valor unitario, repercusiones y comparables mediante transacciones en el
mercado libre. Véase Nota 9.

i) Activos financieros

El Grupo clasifica sus activos financieros, ya sean permanentes o temporales, excluidas las
inversiones contabilizadas por el método de participacion (véase Nota 2.8), en cinco categorias:

- Préstamos y cuentas a cobrar: se registran inicialmente por su valor razonable y luego por
el coste amortizado, correspondiendo éste basicamente al efectivo entregado, menos las
devoluciones del principal efectuadas, mas los intereses devengados no cobrados en el
caso de los préstamos, y al valor actual de la contraprestacién realizada en el caso de las
cuentas a cobrar. Su origen puede ser por operaciones comerciales o por otras causas.

- Inversiones mantenidas hasta su vencimiento: aquellas que el Grupo tiene intencién y
capacidad de conservar hasta su vencimiento, y que también son contabilizadas a su coste
amortizado.

- Activos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados: incluye la
cartera de negociacion y aquellos activos financieros que se gestionan y evallan segun el
criterio de valor razonable. Figuran en el Estado de Situacién Financiera Consolidado por
su valor razonable y las fluctuaciones se registran en el Estado de Resultado Global
Consolidado.

- Inversiones disponibles para la venta y los Activos mantenidos para negociar: se valoran
a valor razonable, registrandose los cambios de valor en el resultado global consolidado.

Las inversiones a vencimiento y los préstamos y cuentas a cobrar originados por la Sociedad se
valoran a su “coste amortizado” reconociendo en el Estado de Resultado Global Consolidado los
intereses devengados en funcidn de su tipo de interés efectivo (TIR). Por coste amortizado se
entiende el coste inicial menos los cobros del principal mas o menos la amortizacién acumulada
de la diferencia entre los importes inicial y al vencimiento, teniendo en cuenta potenciales
reducciones por deterioro o impago.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacidon que iguala el valor de un instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo
de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés
efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion
mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En
los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con
la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de
interés de referencia que vaya a tener lugar.
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j) Clasificacion entre corriente y no corriente

En el Estado de Situacion Financiera Consolidado adjunto, los activos y pasivos se clasifican en
funcién de sus vencimientos, es decir, como corrientes, aquellos cuyo vencimiento, realizacién
o cancelacién es igual o inferior a doce meses y como no corrientes los de vencimiento,
realizacion o cancelacién superior a dicho periodo.

Las “Existencias” de la actividad de promocidn inmobiliaria se registran en cualquier caso como
corrientes, aun cuando su plazo de realizacién sea superior a doce meses dado que se trata del
ciclo habitual de la actividad del Grupo. Asi mismo, se clasifican también como corrientes las
deudas asociadas a las mismas, o cualesquiera deudas relacionadas con cualquier otro activo
clasificado como corriente en el Estado de Situaciéon Financiera.

Cuando existan condiciones que posibilitan al acreedor solicitar la cancelacion del crédito, los
pasivos cuyos vencimientos sean superiores a 12 meses se clasifican como corrientes.

k) Acciones propias de la Sociedad Dominante

Las acciones propias de la Sociedad Dominante se valoran por su coste de adquisicion y se
registran directamente contra el patrimonio neto como menores reservas.

[) Patrimonio neto y pasivo financiero

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican conforme al contenido de
los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo econédmico. Un instrumento
de patrimonio es un contrato que representa una participacion residual en el patrimonio del
Grupo una vez deducidos todos sus pasivos.

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

- Débitos y partidas a pagar, se valoran de acuerdo con su coste amortizado empleando
para ello el tipo de interés efectivo.

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en el Estado de Resultado Global
Consolidado, se valorarian a su valor razonable cuando estén comprendidos dentro de lo
establecido en los parrafos 9y 11.a de la NIC 39.

m) Pasivos financieros

- Préstamos bancarios

Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses se registran por el
importe recibido, neto de costes directos de emisidn. Los gastos financieros, incluidas las
primas pagaderas en la liquidacidn o el reembolso y los costes directos de emision, se
contabilizan segun el criterio del devengo en el Estado de Resultado Global Consolidado
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utilizando el método del interés efectivo y se anaden al importe en libros del instrumento
en la medida en que no se liquidan en el periodo en que se producen.

- Instrumentos financieros derivados y contabilizacion de coberturas

Las actividades del Grupo le exponen fundamentalmente a los riesgos financieros de las
variaciones de los tipos de cambio y los tipos de interés. Para cubrir estas exposiciones, el
Grupo utiliza contratos de permutas financieras sobre tipos de interés. No utiliza
instrumentos financieros derivados con fines especulativos.

El uso de derivados financieros se rige por las politicas establecidas por la Direccién del
Grupo.

Para una cobertura efectiva del riesgo a las variaciones en el valor razonable, el elemento
objeto de cobertura se ajusta a las variaciones del valor razonable atribuibles al riesgo que
se esta cubriendo con el correspondiente registro en resultados.

Las variaciones del valor razonable de los instrumentos financieros derivados que no
cumplen los criterios para la contabilizacion de cobertura eficaces se reconocen en el
Estado de Resultado Global Consolidado a medida que se producen.

La contabilizacion de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura
eficaz vence, o es vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la
contabilizaciéon de coberturas eficaces. En ese momento, cualquier beneficio o pérdida
acumulada correspondiente al instrumento de cobertura que haya sido registrado en el
patrimonio neto se mantiene dentro del patrimonio neto hasta que venza, sea vendido,
finalizado o ejercido o deje de cumplir los criterios para la contabilizacién de coberturas
eficaces. Cuando ocurran alguna de las causas antes mencionadas, los beneficios o
pérdidas acumulados netos reconocidos en el patrimonio neto se transfieren a los
resultados netos del periodo.

- Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Los acreedores comerciales no devengan explicitamente intereses (si no se contempla asi
en el contrato) y se registran a su valor nominal salvo que sean con vencimiento superior
a doce meses que se registran al coste amortizado calculando los intereses implicitos al
tipo de interés del mercado.

n) Provisiones

A fecha de formulacién de los estados financieros anuales de las entidades consolidadas, los
Administradores diferencian entre:

- Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del Estado
de situacidn financiera surgidas como consecuencia de sucesos pasados de los que
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pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las entidades; concretos en cuanto a su
naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/ o momento de cancelacion.

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacién esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos
futuros independientes de la voluntad de las entidades consolidadas.

Los estados financieros consolidados anuales del Grupo recogen todas las provisiones
significativas con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender
la obligacidn es mayor que lo contrario.

Las provisiones que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacidn disponible
sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son re-estimadas con ocasion de
cada cierre contable, se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para los cuales fueron
originalmente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir o disminuyen (Véase Nota 12). Especial relevancia en cuanto a su
impacto tienen las cantidades afianzadas ante entidades financieras respecto de las partes
vinculadas excluidas del perimetro de consolidacién, que pudieran tener que afrontarse en el
futuro. A continuaciéon se muestran los criterios generales aplicados para su estimacion y
registro ante la incertidumbre de las posibles cantidades exigidas (salvo para los casos en los
que la Administracion Concursal de NYESA hubiera calificado estas contingencias como créditos
ordinarios y/o subordinados (y no contingentes) para los que la provision efectuada ascendio a
la totalidad del crédito consignado, y una vez adecuados dichos importes a los saldos
proporcionados por la Administracion Concursal procedieron a ser ajustados de acuerdo a las
condiciones del convenio, es decir, quita y espera de acuerdo a como se explica en la Nota 1.2)),
y que fueron los siguientes:

a) En caso de no haber involucrados activos de ninguna sociedad excluida del perimetro de
consolidacion, esto es, no habiendo garantias hipotecarias o prendarias junto a los
afianzamientos personales, se procedia a registrar una provision por el 100% del importe
garantizado.

b) En caso de tratarse de operaciones de afianzamiento, en las cuales, ademas del mismo
hubiera garantias hipotecarias o prendarias tomadas con activos de las propias
sociedades excluidas de perimetro, se estimaba de acuerdo a un hipotético proceso de
ejecucion hipotecaria ordinario, el 60% del valor de venta extrajudicial fijado para el
caso de ejecucion y al que se le restaba el importe de la deuda avalado. El exceso de
éste segundo importe sobre el primero se registraba como provision para posibles
responsabilidades.

c) Existe un tercer caso, que es exactamente igual que el anterior, pero en este caso los
activos serian propiedad de sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién.
Siendo asi, se procedia a realizar los mismos calculos que para el caso b), pero la
provision coincidiria con el valor contable del activo registrado en el perimetro de
consolidacion.
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En caso de existir algln acuerdo entre las partes pendiente de materializacidn, se ha reevaluado
la necesidad de registrar la dotacidon o el exceso de provision de acuerdo a esta nueva
informacién.

Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados financieros consolidados, sino que se
informa sobre los mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37 (Véase Nota 31).

- Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio 2015 se encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y
reclamaciones entablados por las entidades consolidadas con origen en el desarrollo habitual
de sus actividades. Tanto los asesores legales del Grupo como sus Administradores entienden
gue la conclusién de estos procedimientos y reclamaciones no producira efecto significativo en
las cuentas de los ejercicios en los que finalicen.

- Provisiones para costes de garantias

Las provisiones para costes de garantias se reconocen en la fecha de la venta de los productos
pertinentes, segun la mejor estimacién del gasto realizada por la Sociedad y necesaria para
liquidar el pasivo del Grupo. Se estima que son cero.

- Provisiones para avales y afianzamientos ante terceros

Las provisiones para avales y afianzamientos ante terceros, se reconocen en el momento en que
se conoce o bien la comunicacion de ejecucidn del aval o bien el impago del préstamo afianzado,
en su caso, y segun la mejor estimacidn del gasto realizada por la Sociedad y necesaria para
liquidar el pasivo del Grupo.

0) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los gastos se reconocen en el Estado de Resultado Global Consolidado cuando tiene lugar una
disminucidn en los beneficios econdmicos futuros relacionados con una reduccion de un activo,
o un incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro
de un gasto tiene lugar de forma simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion
del activo. La uUnica operacion que ha sido reconocida en el Estado de Ingresos y Gastos
Reconocidos Consolidado y no en el Estado de Resultado Global Consolidado en 2015 y 2014,
han sido las diferencias de conversién de los Estados Financieros de las sociedades de Costa Rica.

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futuros o cuando no cumple los requisitos necesarios para su registro como activo.

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o a cobrar y
representan los importes cobrados o a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados
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en el marco ordinario de la actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionados
con las ventas.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que sea probable que los beneficios econdmicos
correspondientes a la transaccion sean recibidos por el Grupo y puedan ser cuantificados con
fiabilidad. Los siguientes criterios de reconocimiento se aplican para reconocer los ingresos:

- Venta de bienes: El ingreso se registra cuando los riesgos y beneficios significativos
inherentes a la propiedad de los bienes hayan sido transmitidos al comprador. En
particular, las ventas de inmuebles se registran cuando estd concluida totalmente la
construcciéon de los mismosy se produce la escritura publica o recepcién por el comprador
tras la puesta a su disposicion. Las entregas en concepto de pago a cuenta recibidas de
clientes durante el periodo comprendido entre la firma del contrato privado de
compraventa y el momento en el que se efectta la firma en contrato publico, se registran
como “Anticipos de clientes” en el pasivo del Estado de Situacidn Financiera Consolidado.
En las ventas de parcelas y solares, el reconocimiento de las ventas se produce en el
momento de la transmisidn al adquiriente del pleno dominio de los mismos.

- Prestacion de servicios: los ingresos por servicios prestados se registran en el Estado de
Resultado Global de acuerdo con el grado de avance de la transaccidn a la fecha del estado
de situacidn financiera.

- Ingresos por intereses: el ingreso se reconoce segun se devenga el interés (usando el
método del interés efectivo, que es la tasa que exactamente descuenta las entradas de
efectivo estimadas futuras durante la vida esperada del instrumento financiero al valor
en libros neto del activo financiero).

- Dividendos: el ingreso se reconoce cuando se establece el derecho de los accionistas a
recibirlo.

- Ingresos por arrendamiento: el ingreso por arrendamiento de las inversiones
inmobiliarias se reconoce de forma lineal en el transcurso del plazo del arrendamiento.

p) Compensaciones de saldos

Solo se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el Estado de Situacidn
Financiera Consolidado por su importe neto los saldos deudores y acreedores con origen en
transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la
posibilidad de compensacidn y se tiene la intencidn de liquidarlos por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea.

g) Impuesto sobre beneficios, activos y pasivos por impuestos diferidos

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto
corriente que resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio
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y después de aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los
activos y pasivos por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias
entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como por las bases
imponibles negativas pendientes de 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,
salvo si la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo de comercio cuya
amortizaciéon no es deducible a efectos fiscales o del reconocimiento inicial (salvo en una
combinacion de negocios) de otros activos y pasivos en una operacidon que no afecta ni al
resultado fiscal ni al resultado contable.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias, solo
se reconocen en el caso de que se considere probable que las entidades consolidadas van a
tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerlos efectivos y no
procedan del reconocimiento inicial (salvo en una combinacidn de negocios) de otros activos y
pasivos en una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable. El resto de
activos por impuestos diferidos (bases imponibles negativas y deducciones pendientes de
compensar) solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que las entidades
consolidadas vayan a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder
hacerlos efectivos, aunque con caracter general no suelen activarse. En relacion con este punto
véase Nota 26.

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos
como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas

correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los andlisis realizados.

r) Indemnizaciones por despidos

De acuerdo con la legislacion laboral vigente, las sociedades del Grupo estarian obligadas a
indemnizar a sus empleados con lo que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus contratos
laborales. A 31 de diciembre de 2015, las Direcciones de las sociedades consideran que no se
van a producir situaciones anormales de despido en el futuro, por lo que el Estado de Situacién
Financiera Consolidado adjunto no recoge provisidn alguna en este concepto salvo las
mencionadas en la Nota 12.

s) Empresas del Grupo, Asociadas y Vinculadas

Los saldos a cobrar y a pagar mantenidos con empresas del Grupo, asociadas y vinculadas, que
no han sido objeto de consolidacion, y las transacciones realizadas con las mismas se muestran
en la Nota 28.
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t) Beneficio por Accidn

El beneficio basico por accién se ha calculado como el cociente entre el beneficio neto del
periodo atribuible a la Sociedad y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias de la
misma en circulacién durante dicho periodo sin incluir el nimero medio de acciones de la
Sociedad en poder del Grupo.

El beneficio diluido se calcula de la misma forma que el beneficio por accidn, pero incluyendo el
numero de acciones de la Sociedad en poder del Grupo. Véase Nota 27.

u) Transacciones en moneda extranjera

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

En la fecha de cada Estado de Situacién Financiera Consolidado, los activos y pasivos monetarios
denominados en monedas extranjeras se convierten segun los tipos vigentes en dicha fecha. Los
beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan directamente al Estado de Resultado
Global Consolidada.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracion sea el valor razonable, y estén
denominados en monedas extranjeras, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en que
se ajusto el valor razonable, cuyo importe se reconoce directamente en el patrimonio neto.

En la consolidacién, los activos y pasivos de las operaciones en el extranjero del Grupo se
convierten segun los tipos de cambio vigentes en la fecha del Estado de Situaciéon Financiera. Las
partidas de ingresos y gastos se convierten segun los tipos de cambio medios del periodo, a
menos que éstos fluctien de forma significativa. Las diferencias de cambio que surjan, en su
caso, se clasifican como patrimonio neto. Dichas diferencias de conversidén se reconocen como
ingresos o gastos en el periodo en que se realiza o enajena la inversién.

v) Estados de flujos de efectivo consolidados

En los Estados de Flujos de Efectivo Consolidados, se utilizan las siguientes expresiones en los
siguientes sentidos:

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

- Actividades de explotacién: actividades tipicas de la entidad, asi como otras actividades
qgue no pueden ser calificadas como de inversidn o de financiacion.
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- Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacién o disposicidon por otros medios
de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes.

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

NOTA 3. PERIMETRO DE CONSOLIDACION

La estructura del Grupo ha sufrido modificaciones a lo largo de los ejercicios 2014 y 2015, como
consecuencia de la incorporacion, retiros, aumentos y/o disminuciones en la estructura del
Grupo:

a) Incorporaciones al perimetro de consolidacion

Durante el ejercicio 2014 y 2015, no se produjeron incorporaciones al perimetro de
consolidacion.

b) Cambios en los porcentajes de control

Control 2015 Control 2014 Control 2013 Control 2012

Nyesa Genérica, S.L. 100,00% 90,25% 90,25% 50,00%

Con fecha 29 de noviembre de 2013, se firmd un acuerdo transaccional por el que, como
consecuencia de un crédito de 24 millones de euros a favor de una de las sociedades del grupo
(que se encontraba deteriorado Véase Nota 22), le fueron entregadas por el deudor en pago,
1.210 participaciones de la mercantil NYESA GENERICA, S.L., cuyo valor razonable estimado
ascendia en dicha fecha, a 25,3 millones de euros aproximadamente. Tras la citada transaccion,
se ha procedido a registrar la reversidn del citado deterioro y el porcentaje de participacion en
dicha sociedad asciende a un 90,25%, pasando a integrarse en la consolidacién del Grupo de
2013, por el método de integracién global en lugar de por el de integracidon proporcional, y
surgiendo pues la partida “Intereses Minoritarios”. La operacidon se registré de acuerdo al
pdrrafo 2 (b) de la NIIF 3 Combinaciones de Negocios, reconociendo en los presentes Estados
Financieros Consolidados, la distribucion del coste de adquisicidn entre los activos identificables
individualmente y los pasivos asumidos en base a sus valores razonables a la fecha de la compra.

La Unica variacidn en el perimetro de consolidacion durante el ejercicio 2015 con respecto al
ejercicio anterior, ha sido el aumento del porcentaje de participacion de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. en la sociedad NYESA GENERICA, S.L. (y sus dependientes) como consecuencia
de la ejecucion la ampliacion de capital por aportacion no dineraria de participaciones
representativas del 9,74% del capital social de la citada mercantil el pasado 25 de mayo de 2015.
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c) Sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion

El ejercicio social de todas las sociedades pertenecientes al Grupo coincide con el afio natural,
salvo en el caso de las sociedades domiciliadas en Costa Rica, cuyo ejercicio social es desde el 1
de octubre al 30 de septiembre de cada afio. Los estados financieros relativos a estas sociedades
y utilizados a efectos de la consolidacién han sido los cerrados a 31 de diciembre de 2015, no
teniendo que practicar ningln ajuste o transaccion significativa.

Unicamente la sociedad NYESA VALORES CORPORACION, S.A. (dominante del Grupo) realiza auditoria
obligatoria de sus estados financieros. En el resto de sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacion, se realiza una revision limitada de los mismos.

Las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion a 31 de diciembre de 2015, son las
siguientes:

- Sociedad Matriz: La sociedad dominante legal y econdmica a 31 de diciembre de 2015 es
NYESA VALORES CORPORACION, S.A., cuya actividad principal es la “gestion de empresas y
negocios” principalmente. Hasta la formalizacién la citada fusion (Nota 2.3), la dominante
econdmica del grupo era la sociedad NYESA GESTION, S.L.U. tratdndose por tanto de una
combinacién de negocios inversa (ver Nota 33).

- Sociedades Dependientes: en el cuadro siguiente se muestran las sociedades
dependientes consolidadas atendiendo a los criterios de consolidacion, explicados en la

Nota 2.2)
SOCIEDADES DEPENDIENTES a 31-12-2015, CIFRAS EN MILES DE EUROS
Resultado
Resultado Explotacién Patrimonio
% de Capital Ejercicio Ejercicio Neto
Denominacién Domicilio Actividad Titular Auditada  participacién Social Reservas 2015 2015 Individual
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.U. Zaragoza Expl. y Arrend Hotelero (1) No 100,00% 13.709 (25.928) (210) 1.151 (12.429)
NYESA EXPANSION S.L.U. Bilbao Promocion Inm. (1) No 100,00% 3 (536) 1 (1) (532)
NYESA GENERICA, S.L. Bilbao Promocién Inm. (1) No 100,00% 3 (1.470) (304) (196) (1.771)
NYESA COSTARICA, S.A. Costa Rica Promocién Inm (3) No 100,00% 1 (16.802) 5.552 5.773 (11.249)
LENGUA PERSA CLASICA, S.R.L. Costa Rica Promocion Inm (2) No 100,00% 1 0 0 0 1

(1.) Participada a través de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

(2.) Participada a través de NYESA GENERICA, S.L.U.

(3.) Participada a través de LENGUA PERSA CLASICA, S.R.L.

(*) Datos en miles de euros obtenidos de los estados financieros anuales a 31 de diciembre de 2015 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez adaptados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

- Negocios Conjuntos: las sociedades aqui relacionadas, se dedican todas ellas a la
promocién inmobiliaria y han sido consolidadas por el método de la participacion:

SOCIEDADES MULTIGRUPO a 31-12-2015, CIFRAS EN MILES DE EUROS
Resultado

Resultado Explotacién Patrimonio Neto
Denominacién Domicilio Actividad Titular Auditada % de participacién  Capital Social Reservas Ejercicio 2015 Ejercicio 2015 Individual
HOSPES NYESA NAVARRA S.L Barcelona Expl. y Arrend Hotelero [88] No 50,00% 1.683 (1.689) 2 0 “)
GRUPO NIESA 21 S.L. Madrid Promocién Inm. (1 No 50,00% 12 144 0 0 156

(1.) Participada a través de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

(*) Datos en miles de euros obtenidos de los estados financieros anuales a 31 de diciembre de 2015 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez adaptados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).
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En fecha de 25 de noviembre de 2015, NYESA VALORES CORPORACION S.A. ha trasmitido por
un euro la totalidad de las acciones que poseia de la sociedad INPA XXI, S.A. (50% del capital
de la sociedad) al accionista que ostentaba el otro cincuenta por ciento del capital.
Adicionalmente, el ahora accionista Unico a través de INPA XXI, S.A. ha condonado la deuda
gue con esta sociedad existia por importe de 1.764 miles de euros, y que tras la “Quita y
Espera” establecida en el convenio de acreedores ascendia a la fecha a 207 miles de euros.
La cartera en esta sociedad se encontraba totalmente deteriorada, si bien a efectos
consolidados figuraba por 1.017 miles de euros.

- Entidades Asociadas: en el cuadro siguiente se muestran las sociedades asociadas
registradas por el método de la participacion.

SOCIEDADES ASOCIADAS a 31-12-15, CIFRAS EN MILES DE EUROS
Resultado

% de Resultado Explotacion
Denominacion Domicilio Actividad Titular Auditada participacién Capital Social Reservas Ejercicio 2015  Ejercicio 2015
ASTRA, S.A. (*) Andorra Promocién Inm. 1 No 25,00% 3.636 0 (39) 67)

(1.) Participada a través de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

(*) Datos en miles de euros obtenidos de los estados financieros anuales a 31 de diciembre de 2015 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez adaptados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

El valor de la inversion de la cartera de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. es de cero euros,
puesto que dados los acuerdos existentes entre los accionistas de las compaiiias, el Grupo
no va a recuperar la inversidn aportada inicialmente y sélo podra recuperar parte de los
créditos aportados, si bien, esto depende del valor de las promociones desarrolladas por
Astra, S.A., por lo que a 31 de diciembre de 2015 no se puede determinar el valor
recuperable, por lo que el método de participacidon aparece como cero en el Estado de
Situacidn Financiera (Véase Nota 8.2).

- Sociedades de Inversidn en Capital Variable (SICAV): tras la liquidacion en el ejercicio 2014
de la sociedad participada YACURA INVEST, S.A. SICAV, el Grupo no participa en ninguna
SICAV.

d) Sociedades excluidas del perimetro de consolidacion

- Sociedades sin actividad: el cuadro siguiente detalla las sociedades dependientes que,
dada su inactividad, no han sido incluidas del perimetro de consolidacién por no
representar un interés significativo, tanto individual como en su conjunto, para laimagen
fiel consolidada del Grupo:
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SOCIEDADES DEPENDIENTES a 31-12-2015, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Resultado
% de Resultado [Explotacién Patrimonio Neto
Denominacién Domicilio Actividad Titular Auditada participacién  Capital Social Reservas  Ejercicio2015  Ejercicio 2015 Individual

EDUTAIMENT SANT ADRIA DEL BESOS, S.A. Barcelona Informética 1 No 100,00% 242 (342) 0 0 (100)
GEONA PLUS S.L.(**) Barcelona Consultoria 44} No 100,00% 3 (6) 0 0 3)
TECNOPACK ESPANA S.A Barcelona Tratamiento Magq, [0} No 74,00% Informaci6n no disponible, si bien sociedad inactiva
NYESA GOLF S L. Bilbao Ocio 1 No 100,00% Informaci6n no disponible, si bien sociedad inactiva
VILLARIAS GOLF S.L.(*¥) Bilbao Ocio 44} No 100,00% 3 0 0 0 3
MULTISADO- CONSTRUCOES E URBANIZACOES, S.A. Portugal Promocion Inm. (4] No 74.96% Informacién no disponible, si bien sociedad inactiva
INBESOS SUR, S.A. Barcelona Promocién Inm. 1 No 55,00% 60 (1) 0 0 59
NYESA GLOBAL, S.A Barcelona Promocién Inm. ) No 50,00% 260 (589) 0 0 (329)
SANTIPONCE DEL ESTE, S.R.L. Costa Rica Promoci6n Inm 3) No 90,25% 1 0 0 0 1
AQUA DORATA S.R.L. Costa Rica Promocién Inm 5) No 90,25% 1 0 0 0 1
NYESA INFANTES S.L. Navarra Promocién Inm. 44} No 55,00% 3 15 (7 ) 11

(1.) Participada a través de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

(5.) Participada a través de NYESA COSTA RICA, S.A.

(*) Datos en miles de euros obtenidos de los estados financieros anuales a 31 de diciembre de 2015 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez adaptados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

- Sociedades extinguidas: en el ejercicio 2015 se liquidado y extinguido la sociedad
multigrupo JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L. En consecuencia, se procedid a dar de baja
tanto los créditos como las inversiones en la misma que se encontraban completamente
deterioradas en ejercicios anteriores.

- Sociedades en liguidacién: en el ejercicio 2015 se ha acordado la disolucidn y liquidacion
de la sociedad ASESORES ENERGETICOS, S.L. EN LIQUIDACION. A continuacidon se muestran las
sociedades en esta situacién a 31 de diciembre de 2015, junto con su informacion
financiera mas significativa:

SOCIEDADES DEPENDIENTES a 31-12-2015, CIFRAS EN MILES DE EUROS

Resultado
% de Resultado Explotacién  Patrimonio Neto

Denominacién Domicilio Actividad Titular Auditada participacién  Capital Social Reservas Ejercicio 2015 Ejercicio 2015 Individual
GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A.U., EN LIQUIDACION Barcelona Promocin Inm. m si 100,00% 27.696 (86.837) (5.096) (403) (64.237)
PROMOCIONES INDUSTRIALES Y FINANCIERAS, $ .A.U. EN LIQUIDACION Barcelona Promocion Inm. ) No 100,00% 2,860 (24512) 0 0 (21.652)
RAURICH CONDAL, §.L. EN LIQUIDACION Barcelona Promocién Inm. My No 60,00% 1899 (14.551) (3.679) (5977 (16331)
RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L.U. EN LIQUIDACION Barcelona Promocién Inm. ) No 100,00% 2700 (6.222) 0 0 (3.522)
CCONSTRUCTORA INBESOS, S.A.U. EN LIQUIDACION Barcelona Construccién m No 100,00% 300 (3.522) 0 0 (3.222)
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L.U. EN LIQUIDACION Zaragoza Promocién Inm. m si 100,00% 1000 (211.028) (7.823) (250) (217851
NYESA PROYECTOS URBANOS, S.L.U. EN LIQUIDACION Bilbao Promocién Inm. ) No 100,00% 100 (36.972) 2,150 1933 (34722)
NYESA COSTA, S.L.U. EN LIQUIDACION Zaragoza Promocién Inm. ) No 100,00% 203 (35.408) (1.383) 0 (36.588)
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U. EN LIQUIDACION Barcelona Promocién Inm. ) No 100,00% 3 (61.841) (38.759) (35.470) (100597)
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS, S.L.U. EN LIQUIDACION Zaragoza Presta. Servicios m No 100,00% 3 (6.258) 59 59 (6.196)
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U. EN LIQUIDACION Zaragoza Promocién Inm. o) No 100,00% 3 (1.327) (40) (40) (1364)

SOCIEDADES MULTIGRUPO a 31-12-2015, CIFRAS EN MILES DE EUROS
Resultado
% de Resultado Explotacién  Patrimonio Neto

Denominacién Domicilio Actividad Titular Auditada participacién  Capital Social Reservas Ejercicio 2015 Ejercicio 2015 Individual
VILADECAVALLS PARK CENTRO INDUSTRIAL LOGISTICO Y COMERCIAL, S.A. EN
LIQUIDACION Barcelona Promocién Inm. ) No 41.73% 17.850 (47.030) (1.203) (32) (30383)
JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA, S.L. EN LIQUIDACION Barcelona Promoci6n Inm. ) No 49,00% 386 (4.628) 4244 271 2
ASESORES ENERGETICOS, S.L. Barcelona Servicios ) No 50,00% 3 40 0 0 43

(1) Nyesa Valores Corpora S.A. (4) Gestora Inmobiliaria del Besos, S.A.

(A) Sociedades en liquidacién a fecha de formulacion de las cuentas anuales. Excluidas del perimetro de consolidacién

(1.) Participada a través de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

(4.) Participada a través de GESTORA INMOBILIARIA BESOS, S.A.U.

(*) Datos en miles de euros obtenidos de los estados financieros anuales a 31 de diciembre de 2015 de acuerdo con los principios
contables generalmente aceptados con normativa espafiola vigente a la fecha de cierre de dichas cuentas una vez adaptados de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

La razon por la cual se opté por no incluir en el perimetro de consolidacién todas las sociedades
anteriormente citadas, fue porque la Direccién del Grupo no estaba participando en la gestion
de dichas sociedades, puesto que el objetivo final de dichos concursos es su liquidacion, como
de hecho se estd produciendo. Asi pues, han sido cesados sus administradores en sus funciones
de administracién y disposicidn, siendo sustituidos por una administracién concursal y, por lo
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tanto, de acuerdo a la NIC 27, la Compaiiia no ostentaba el control de sus participadas. Por otro
lado, en el caso de las sociedades de la tabla inmediatamente anterior, su exclusion se realizd
en la medida en que sus magnitudes no son significativas para la imagen fiel del Grupo.

El Grupo mantiene su politica respecto al deterioro de los activos financieros disponibles para la
venta de sociedades excluidas del perimetro de consolidacién. En consecuencia, no se realiza
provision por los excesos que sobre el coste de adquisicion puedan darse como consecuencia
del deterioro patrimonial de las mismas.

Por otro lado, el Grupo si ha reconocido parte del impacto que las sociedades concursadas
excluidas del grupo consolidable han tenido en el mismo, mediante el registro de provisiones
por posibles futuros pasivos financieros sobre los que se garantizaba a dichas sociedades.

e) Perimetro de consolidacion 31 de diciembre de 2015

Las siguientes sociedades conforman el perimetro de consolidacién a 31 de diciembre de 2015:

% partici

Denominacién

NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Barcelona
NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS S.L.U. Zaragoza
NYESA EXPANSION, S.L.U. Bilbao
HOSPES NYESA NAVARRAS.L. Barcelona
NYESA GENERICAS.L. Bilbao
LENGUA CLASICA PERSA, S.R.L. Costa Rica
NYESA COSTARICA, S.A. Costa Rica
GRUPO NIESA 21 S.L. Madrid
ASTRA, S.A. Andorra

directa

100,00%

100,00%

50,00%

100,00%

50,00%

25,00%

indirecta

100,00%

100,00%

Método de consolidacién

Integracién Global

Integracion Global

Integracion Global

Método de la participacién

Integracién Global
Integracion Global

Integracion Global

Método de la participacion

Método de la participacion

Actividad principal en la Actualidad

Promocién Inmobiliaria

Expl. y Arrend Hotelero

Promoci6n Inmobiliaria

Autorizada venta participacién al otro socio.

Pendiente ejecucién
Promocién Inmobiliaria
Industria en general y Promocién Inm.

Promocion Inmobiliaria

Promocién Inmobiliaria

Promocién Inmobiliaria

Auditor

BDO Auditores,

S.L.

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

n/a

Las sociedades excluidas del perimetro de consolidacién en ejercicios anteriores se muestran en

los apartados anteriores.

NOTA 4. OTROS ACTIVOS INTANGIBLES

El detalle y los movimientos de las distintas categorias de los activos intangibles se muestran a

continuacioén:
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Euros
Saldo al 01.01.2015 Adiciones Retiros Salidas del perimetro Traspasos Saldo al 31.12.2015

Aplicaciones informaticas 392.981,36 0,00 (294.924,11) 0,00 0,00 98.057,25
Opciones de compra 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Concesiones administrativas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Marcas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Coste 392.981,36 0,00 (294.924,11) 0,00 0,00 98.057,25
Aplicaciones informaticas (361.165,14) 0,00 265.946,78 0,00 0,00 (95.218,36)
Opciones de compra 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Concesiones administrativas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Marcas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total amortizacién (361.165,14) 0,00 265.946,78 0,00 0,00 (95.218,36)
Deterioros (31.816,22) 0,00 28.977,33 0,00 0,00 (2.838,89)

Valor neto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Euros
Saldo al 01.01.2014 Adiciones Retiros Salidas del perimetro Traspasos Saldo al 31.12.2014

Aplicaciones informaticas 565.813,41 0,00 (172.832,05) 0,00 0,00 392.981,36
Opciones de compra 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Concesiones administrativas 1.898.190,52 0,00 0,00 (1.898.190,52) 0,00 0,00
Marcas 8.655,80 0,00 (8.655,80) 0,00 0,00 0,00
Total Coste 2.472.659,73 0,00 (181.487,85) (1.898.190,52) 0,00 392.981,36
Aplicaciones informaticas (536.891,31) 0,00 172.832,05 0,00 2.894,12 (361.165,14)
Opciones de compra 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Concesiones administrativas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Marcas (8.634,62) 0,00 8.634,62 0,00 0,00 0,00
Total amortizacién (545.525,93) 0,00 181.466,67 0,00 2.894,12 (361.165,14)
Deterioros (28.943,10) 0,00 21,00 0,00 (2.894,12) (31.816,22)

Valor neto 1.898.190,70 0,00 (0,18) (1.898.190,52) 0,00 0,00

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen activos intangibles sujetos a restricciones de
titularidad o pignorados como garantia de pasivos, salvo que a cierre de 2013, existia un derecho
real de superficie respecto del subsuelo de una finca en el barrio de Hostafrancs constituido por
el Ayuntamiento de Barcelona a favor de una Sociedad dependiente, por un plazo de 75 afios
(de los que han pasado 10 afios). La salida del perimetro de la sociedad que ostentaba este
derecho (véase Nota 3.d), fue el Unico movimiento ocurrido durante el ejercicio 2014.

En 2015 y 2014 no se han producido inversiones, sin embargo se ha procedido a dar de baja
activos por importe de 295 y 181 miles de euros respectivamente, cuyos valores contables eran
nulos.

No se han producido ni en 2015 ni en 2014 cargos en el Estado de Resultado Global Consolidado
en concepto de “Dotacion a la amortizacion” o “Deterioro” del Inmovilizado Intangible.

El importe de los activos intangibles en explotacion totalmente amortizados ascendia a 98 y 393
miles de euros al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, respectivamente.

NOTA 5. INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmovilizado material se muestran a
continuacién:
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Euros

Entradas del

Saldo al 01.01.2015 Adiciones Retiros perimetro Traspasos Salidas del perimetro Saldo al 31.12.2015

Terrenos y Construcciones 11.457.343,74 0,00 0,00 0,00 (11.457.343,28) 0,00 0,46
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros 1.414.222,42 0,00 (484.540,20) 0,00 (284.234,17) 0,00 645.448,05
Otro inmovilizado 139.174,19 11.759,00 (729,80) 0,00 (113.344,90) 0,00 36.858,48
Anticipos e inmovilizado en curso 4.200.422,64 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4.200.422,64
Total Coste 17.211.162,99 11.759,00 (485.270,00) 0,00 (11.854.922,35) 0,00 4.882.729,63
Construcciones (1.282.496,27) (95.638,77) 0,00 0,00 1.378.135,04 0,00 0,00
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros (1.240.678,90) (777,60) 433.666,35 0,00 280.175,41 0,00 (527.614,74)
Otro inmovilizado (78.131,34) (10.128,25) 252,93 0,00 78.549,51 0,00 (9.457,15)
Anticipos e inmovilizado en curso 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total amortizacién (2.601.306,51) (106.544,62) 433.919,28 0,00 1.736.859,96 0,00 (537.071,88)
Deterioros (5.385.856,48) (197.945,19) 51.350,72 0,00 4.844.581,23 0,00 (687.869,72)

Valor neto 9.224.000,00 (292.730,81) 0,00 0,00 (5.273.481,16) 0,00 3.657.788,03

Euros

Entradas del

Saldo al 01.01.2014 Adiciones Retiros perimetro Traspasos Salidas del perimetro Saldo al 31.12.2014

Terrenos y Construcciones 11.457.343,74 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 11.457.343,74
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros 2.565.639,12 0,00 (1.141.712,88) 0,00 0,00 (9.703,82) 1.414.222,42
Otro inmovilizado 205.054,54 0,00 (65.880,35) 0,00 0,00 0,00 139.174,19
Anticipos e inmovilizado en curso 20.663.751,80 0,00 0,00 0,00 0,00 (16.463.329,16) 4.200.422,64
Total Coste 34.891.789,19 0,00 (1.207.593,23) 0,00 0,00 (16.473.032,98) 17.211.162,99
Construcciones (1.154.950,78) (127.545,49) 0,00 0,00 0,00 0,00 (1.282.496,27)
Instalaciones técnicas, mobiliario y otros (2.011.478,89) (23.661,82) 784.757,99 0,00 0,00 9.703,82 (1.240.678,90)
Otro inmovilizado (125.182,22) (11.636,10) 58.686,98 0,00 0,00 0,00 (78.131,34)
Anticipos e inmovilizado en curso 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total amortizacién (3.291.611,89) (162.843,41) 843.444,97 0,00 0,00 9.703,82 (2.601.306,51)
Deterioros (14.690.726,83) (288.183,54) 364.148,26 0,00 0,00 9.228.905,64 (5.385.856,48)

Valor neto 16.909.450,48 (451.026,95) 0,00 0,00 0,00 (7.234.423,52) 9.224.000,00

El Grupo tiene el titulo de propiedad adecuado de todos los activos contabilizados.

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 la practica totalidad de los activos que componen este
epigrafe se encuentran hipotecados como garantia de pasivos.

Los movimientos incluidos en esta rdbrica durante los ejercicios 2015 y 2014, corresponden
fundamentalmente a los siguientes conceptos:

- Las adiciones por las inversiones realizadas durante el ejercicio 2015 han ascendido a 12
miles de euros, correspondiendo la totalidad a equipos para procesos de la informacién.
No se produjeron adiciones durante el ejercicio 2014.

- Los retiros producidos tanto en 2015 como en 2014 tienen su origen, fundamentalmente,
en la baja de activos totalmente amortizados o deteriorados que ya no se encuentran en
funcionamiento, por un coste aproximado de 485y 1.207 miles de euros respectivamente.

- Los traspasos registrados en 2015 se corresponden con la reclasificaciéon a “Inversiones
Inmobiliarias” de un hotel de 3 estrellas ubicado en Zaragoza, y que a partir de principios
de octubre de 2015 se explota por un tercero a través de un contrato de arrendamiento
de negocio firmado con el Grupo. Hasta esa fecha el hotel era gestionado por una de las
sociedades del Grupo (ver Nota 6).

- Las salidas del perimetro en 2014 corresponden a los activos que pertenecian a la
sociedad GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A. EN LIQUIDACION excluida del perimetro de
consolidacion (ver Nota 3.d)).
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- Las adiciones por dotacidén a la amortizacidn han sido durante los ejercicios 2015 y 2014
de 107 y 163 miles de euros, respectivamente.

- El Grupo ha realizado pruebas de deterioro mediante la valoracién de sus activos por un
experto independiente (Nota 2.9.b y f) al cierre de los ejercicios 2015 y 2014,
contabilizandose las correspondientes “Pérdidas por deterioro” si el valor razonable era
menor que el coste neto del activo. En el presente ejercicio, han sido registradas unas
“Pérdidas por deterioro” de 198 miles de euros, de los que 268 miles de euros
corresponden a la dotacidn por el deterioro de un suelo terciario en la provincia de
Barcelona, y una reversion de deterioro de 70 miles de euros por un hotel en explotacion
ubicado en Zaragoza y que a partir de octubre de 2015, figura en el epigrafe de
“Inversiones inmobiliarias”. En el ejercicio 2014 se registraron unas “Pérdidas por
deterioro” de 288 miles de euros, de los que 243 miles de euros corresponden al deterioro
de un hotel en explotacién ubicado en Zaragoza y 45 miles de euros a un suelo terciario
en la provincia de Barcelona.

La Sociedad ha realizado pruebas de deterioro de sus inversiones en inmovilizado mediante la
valoracion de sus activos realizada por un experto independiente (SAVILLS) a 31 de diciembre
de 2015 y a 31 de diciembre de 2014. El método utilizado para la valoracién de los activos
incluidos en este epigrafe ha sido la metodologia del descuento de flujos de caja. Este método,
en el caso de la parcela de uso terciario, analiza en cada momento del tiempo los ingresos de
explotacién futura y gastos (de construccién, de arquitectura, urbanisticos, de adquisicion y los
de explotacidn del futuro edificio) hasta la venta al final del flujo de caja planteado, descontando
al 13 % de tasa de descuento indicativa del riesgo asumido por el promotor y el beneficio que se
espera obtener.

No se han capitalizado gastos financieros en los ejercicios 2015 y 2014.

El importe de los activos materiales en explotacion totalmente amortizados a 31 de diciembre
de 2015 ascienden a 670 miles de euros (a 31 de diciembre de 2014 ascendian a 1.364 miles de
euros).

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

Los bienes registrados en este epigrafe con componente inmobiliario (suelo terciario en Rubi)
se encuentran garantizando la financiacion bancaria concedida al Grupo (véase la Nota 13).

Adicionalmente se detalla el activo afecto al litigio en reclamacion del pago de deudas (Impuesto
de Bienes Inmuebles) que motivd la anotacién preventiva de embargo:
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Valor Neto Importe del litigio
(en euros) Contable o demanda
Solar Rubf 3.647.000,00 23.258,00
Total Inmovilizado Material 3.647.000,00 23.258,00

La aprobacion del convenio de acreedores no ha afectado al embargo mencionado. No obstante,
el Juez del concurso ha decretado el levantamiento de los mismos cuando ha sido necesario para
su disposicion.

A la fecha de formulacién de los presentes Estados Financieros Consolidados, se esta
gestionando el levantamiento judicial del embargo.

No existen, a cierre de los ejercicios 2015 y 2014 activos adquiridos en régimen de
arrendamiento financiero.

Todos los activos recogidos en el inmovilizado material se encuentran localizados en Espaia.

NOTA 6. INVERSIONES INMOBILIARIAS

El movimiento habido en este capitulo del Estado de Situacidn Financiera Consolidado en los
ejercicios 2015 y 2014 ha sido el siguiente:

Euros

Inversiones Inmobiliarias Salidas del
Ejercicio 2015 Saldo al perimetrode  Variacién Valor Saldo al
01.01.2015 Adiciones Retiros Tr lidacié R bl 31.12.2015
Total coste 49.085.403,25 0,00 (1.710.000,00) 5.273.481,16 0,00 0,00 52.648.884,41
Ajuste a valor razonable (16.850.074,87) 0,00 1.135.757,22 0,00 0,00 (1.215.566,69)  (16.929.884,34)
Valor neto 32.235.328,38 0,00 (574.242,78) 5.273.481,16 0,00 (1.215.566,69)  35.719.000,07
Euros
Inversiones Inmobiliarias Salidas del
Ejercicio 2014 Saldo al perimetrode  Variacién Valor Saldo al
01.01.2014 Adiciones Retiros Trasp lidacié bl 31.12.2014
Total coste 49.708.529,97 0,00 0,00 0,00 (623.126,72) 0,00 49.085.403,25
Ajuste a valor razonable (15.368.529,97) 0,00 0,00 0,00 (557.873,28) (923.671,62)  (16.850.074,87)
Valor neto 34.340.000,00 0,00 0,00 0,00 (1.181.000,00) (923.671,62) 32.235.328,38

El Unico retiro ha sido el del inmueble de San Fructuoso, cuya subasta judicial se celebré el
pasado 29 de octubre de 2014 en el Juzgado de Primera Instancia nimero 25 de Barcelona,
resultando el remate y adjudicacidn durante el primer semestre de 2015 por un importe similar
al valor de la deuda y originando, por un lado, una pérdida extraordinaria por la venta del
inmueble por 78 miles de euros y, por otro, un beneficio extraordinario de 87 miles de euros por
la condonacién que ha efectuado la entidad financiera acreedora.

Los traspasos se corresponden con lo comentado en el apartado de traspasos de la Nota 5 de
“Inmovilizado Material”.
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Las inversiones inmobiliarias se registran por su valor razonable, que se ha determinado con
base en las valoraciones realizadas por SAVILLS a 31 de diciembre del 2015 y a 31 de diciembre
de 2014 (Véase Nota 2.9.f))

Las inversiones inmobiliarias que el Grupo mantiene para su arrendamiento al cierre del ejercicio
2015 son las siguientes:

Valor ( miles de Carga hipoteca Metodologia /
Denominacién del activo y Localidad Tipologias m? / unidades euros) (miles de euros ) Tasa descuento Exit Yield Comentarios
Hotel Macarena (Sevilla) Hotel 4* 331 29.070 38.501 8,50% 6,50% DFC
Hotel GIT (Zaragoza) Hotel 3* 114 4.500 6.413 10,00% 7,50% DFC
Angel Guimera (Sant Adria del Besos) pisos alquiler 302 m2 589 0 8,00% n/a DFCy venta por
testigos de mercado
una vez se estime la
conclusion del
contrato de
arrendamiento
vitalicio (10 afios)
La Marina (Barcelona) Locales renta 189 m2 164 0 12,00% 15,50% DFC. Se trata de una

concesion
administrativa por lo

que no tiene EY al

consumirse el
periodo de dicha

Palau Nou (Barcelona) Plazas parking 5 plazas 96 0 Valor venta n/a Comparacion

comparativo
Consejo de Ciento (Barcelona) Oficinas (*) 777,68 m2 1.300 0 Valor contrato de n/a Valor contrato de
venta venta
Total 35.719 44.914

(*) Activos en garantia del préstamo sindicado de 30 millones de euros concedido al Grupo. La valoracién corresponde al precio establecido en el contrato
de venta suscrito el pasado 13 de octubre de 2015.

El método de valoracién utilizado por SAVILLS a 31 de diciembre de 2015 ha sido, con caracter
general, el de descuento de flujos de caja de acuerdo con las condiciones financieras que existen
en cada uno de los contratos que se tienen firmados con los arrendatarios. Los flujos y rentas
generados asi como el valor residual estimado, han sido descontados a una tasa que descuenta
el riesgo implicito de la capacidad de las sociedades arrendatarias de los inmuebles de hacer
frente a los pagos pactados, tal y como se detalla en el cuadro anterior. Por otro lado, para los
activos que no se encuentran alquilados, se ha utilizado para la valoracién, el método de
comparacion consistente en la realizacidn de un estudio de mercado de productos similares en
el entorno del activo a valorar. Por ultimo, en el caso del activo de Consejo de Ciento se ha
utilizado como valor razonable, el valor establecido en el contrato de venta suscrito en octubre
de 2015 con una tercera parte por el que se obliga a vender irrevocablemente el inmueble por
un precio de 1,3 millones de euros mas sus impuestos correspondientes. Este contrato de
compraventa quedd condicionado a la obtencidn de la autorizacidn por parte de las entidades
financieras que conforman el préstamo sindicado, y cuyas garantias hipotecarias gravan el
inmueble. En fecha 29 de febrero de 2016, se ha novado la fecha limite para la obtencidn de la
citada autorizacion hasta el proximo dia 30 de junio de 2016 (Véase Nota 36). A 31 de diciembre
de 2015, el valor de este activo era de 1.938 miles de euros, en consecuencia, el impacto
negativo en los resultados del Grupo y de la Sociedad Dominante de valorar el activo por el
precio de venta contractual (1.300 miles de euros) ha sido de 638 miles de euros.

El nivel de jerarquia utilizado para determinar el valor razonable de los activos de este epigrafe,
corresponde a un nivel 2, no habiendo ninglin cambio en la técnica de valoracidn respecto al
ejercicio anterior.
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Los activos hoteleros, se encuentra alquilados a terceros (Sol Melia, S.A. y Explotaciones
Turisticas Indalo, S.L.), que se ocupan, por tanto, de la gestién de su explotacidn, y percibe
mensualmente la rentas estipuladas en los contratos de arrendamiento.

El detalle de los ingresos y los gastos operativos directos asociados a las inversiones inmobiliarias
es el siguiente:

Euros
2015 2014
Ingresos Operativos 2.342.358,95 2.277.479,69
Gastos Operativos (1.418.552,41) (1.214.603,75)

La Direccion del Grupo estd haciendo las gestiones oportunas para conseguir arrendar los
activos, que, a fecha de formulacién, se encuentran libres de inquilinos, con el objeto de
rentabilizar las inversiones realizadas en los mismos. Los activos que se encuentran en esta
situacidn, son poco relevantes con respecto al montante global de este epigrafe.

La aprobacion del convenio de acreedores no ha afectado a ninguno de los embargos
mencionados. No obstante, el Juez del concurso ha decretado el levantamiento de los mismos
cuando ha sido necesario para su disposicion.

Adicionalmente a los embargos comentados, las Unicas restricciones a la realizacién de las
“Inversiones inmobiliarias” respecto a los recursos obtenidos por su enajenacidn o disposicion,
son las hipotecas que graban dichas inversiones (véase Nota 13), estando gravados con las
mismas, tanto al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, la totalidad de los activos que componen
este epigrafe en garantia de pasivos (Véase Nota 13).

En lo que respecta al cobro de los ingresos derivados de las mismas, Unicamente en el caso del
Hotel Tryp Macarena de Sevilla, la entidad financiadora del activo tiene pignorada el 100% de la
renta mensual. No obstante, respecto de las rentas correspondientes a los meses de enero 2014
a abril de 2018, ambas inclusive, la entidad financiadora y el Grupo acordaron la liberacién del
50% de las rentas mensuales en favor de la sociedad propietaria del activo. A este respecto, el
acuerdo suscrito prevé que dicha liberacidn quedard sin efecto automaticamente, si por
cualquier causa, la sociedad propietaria del activo entrara en fase de liquidacién o de cualquier
forma no se cumpliese el convenio alcanzado con los acreedores, volviendo por tanto a quedar
pignoradas la totalidad de las rentas y cedidos todos los derechos de crédito en garantia del
riesgo.

No existen obligaciones contractuales para la adquisicidn, construccién o desarrollo de
inversiones inmobiliarias. Sin embargo, si existen obligaciones en concepto de reparaciones o
mantenimiento propias del cumplimiento de la normativa vigente, y a realizar conforme se
vayan dando las circunstancias que motiven dichas actuaciones.

El Grupo tiene el titulo de propiedad adecuado de todos los activos contabilizados.
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El nivel de jerarquia utilizado para determinar el valor razonable de los activos de este epigrafe,
corresponde a un nivel 2, no habiendo ninglin cambio en la técnica de valoracidn respecto al
ejercicio anterior.

El Grupo tiene formalizadas pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan
sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material, asi como las posibles reclamaciones
que se le puedan presentar en el ejercicio de su actividad, entendiendo que dichas pdlizas
cubren de manera suficiente los riesgos a los que estan sometidos.

NOTA 7. ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

El desglose de los activos financieros al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

Euros

Activos Financieros Mantenidos Inversiones mantenidas hasta

. Préstamos y partidas a cobrar e Total
para negociar vencimiento

DIC2015 DIC2014 DIC2015 DIC2014 DIC2015 DIC2014 DIC2015 DIC2014
Instrumentos de patrimonio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Activos Financieros 0,00 0,00 76.060,36 94.615,72 0,00 0,00 76.060,36 94.615,72
Largo plazo / No corrientes 0,00 0,00 76.060,36 94.615,72 0,00 0,00 76.060,36 94.615,72
Instrumentos de patrimonio 180,00 180,00 0,00 0,00 0,00 0,00 180,00 180,00
Valores representativos de deuda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Activos Financieros 0,00 0,00 18.102,13 62.655,61 120,00 120,00 18.222,13 62.775,61
Corto plazo / Corrientes 180,00 180,00 18.102,13 62.655,61 120,00 120,00 18.402,13 62.955,61
Total Activo Financiero 180,00 180,00 94.162,49 157.271,33 120,00 120,00 94.462,49 157.571,33

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera Adjunta).

Nota: en la tabla anterior no se incluyen los saldos comerciales (véase Nota 10)

“Préstamos y partidas a cobrar” no corrientes figuran fianzas entregadas en el ejercicio 2015y
2014, por un importe de aproximadamente 76 y 95 miles de euros, respectivamente.

En el epigrafe de “Préstamos y partidas a cobrar” del activo corriente, en el ejercicio 2015 figuran
18 miles de euros por (i) los créditos concedidos a partes vinculadas por 13 miles de euros vy (ii)
depdsitos constituidos con terceros. En el 2014 figuraban 63 miles de euros por (i) los créditos
concedidos a partes vinculadas principalmente por 48 miles de euros y (ii) depdsitos constituidos
con terceros por el importe restante.

El detalle de las provisiones por deterioro de los activos financieros a 31 de diciembre de 2015
y 2014 es el siguiente:
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ACTIVOS NO CORRIENTES Euros
@ i6n del Surgidos consecuencia
- F 3 a s
Saldo a 01/01/2015 (*) por defarloro) e T 5 del Saldo a 31/12/2015
perimetro (Nota 3.e))
Activos Financieros Mantenidos para Negociar 20.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 20.000,00
Activos Financieros disponibles para la venta 83.694.123,79 1.502,53 (1.503.976,60) 0,00 0,00 82.191.649,72
Otros Activos Financieros a VR con cambios en PyG 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos y Partidas a Cobrar 95.130,27 3.069,26 0,00 0,00 0,00 98.199,53
Inversiones Mantenidas hasta vencimiento 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total deterioro de valor 83.809.254,06 4.571,79 (1.503.976,60) 0,00 0,00 82.309.849,25
Euros
@ " " i6n del Surgidos consecuencia
Saldo a 01/01/2014 p p T il i0 ion del Saldo a 31/12/2014 (*)
por deterioro deterioro 5
perimetro (Nota 3.e))
Activos Financieros Mantenidos para Negociar 20.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 20.000,00
Activos Financieros disponibles para la venta 39.684.015,02 0,06 (7.716.871,86) 0,00 51.726.980,11 83.694.123,79
Otros Activos Financieros a VR con cambios en PyG 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos y Partidas a Cobrar 48.080,00 47.050,27 0,00 0,00 0,00 95.130,27
Inversiones Mantenidas hasta vencimiento 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total deterioro de valor 39.752.095,02 47.050,33 (7.716.871,86) 0,00 51.726.980,11 83.809.254,06

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacidn Financiera
Adjunta).

ACTIVOS CORRIENTES Euros
@ ” " ion del Surgidos consecuencia
Saldo a 01/01/2015 (*) or deterioro deterioro T il i0 ion del Saldo a 31/12/2015
P perimetro (Nota 3.¢))
Activos Financieros Mantenidos para Negociar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Activos Financieros disponibles para la venta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Activos Financieros a VR con cambios en PyG 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos y Partidas a Cobrar 160.651.212,71 48.353,29 (282.720,83) 0,00 0,00 160.416.845,17
Inversiones Mantenidas hasta vencimiento 1.148.257,97 0,00 0,00 0,00 0,00 1.148.257,97
Total deterioro de valor 161.799.470,68 48.353,29 (282.720,83) 0,00 0,00 161.565.103,14
Euros
= aa 5 i6n del Surgidos consecuencia
Saldo a 01/01/2014 7 p T il i6 ion del Saldo a 31/12/2014 (*)
por deterioro deterioro »
perimetro (Nota 3.e))
Activos Financieros Mantenidos para Negociar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Activos Financieros disponibles para la venta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Activos Financieros a VR con cambios en PyG 525.600,00 9.600,00 (535.200,00) 0,00 0,00 0,00
Préstamos y Partidas a Cobrar 177.314.517,20 5.392.702,72 (16.105.007,45) 0,00 (5.950.999,88) 160.651.212,71
Inversiones Mantenidas hasta vencimiento 1.130.519,90 17.738,00 0,00 0,00 0,00 1.148.257,97
Total deterioro de valor 178.970.637,10 5.420.040,72 (16.640.207,45) 0,00 (5.950.999,88) 161.799.470,68

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera
Adjunta).

El desglose de los pasivos financieros al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

Euros

Débitos y partidas a pagar Total

DIC2015 DIC2014 DIC2015 DIC2014
Deudas con entidades de créditos 55.998.421,76 55.325.538,04 55.998.421,76 55.325.538,04
Obligaciones y otros valores negociables 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Pasivos Financieros 17.208.975,71 4.364.335,31 17.208.975,71 4.364.335,31
Largo plazo / No corrientes 73.207.397,47 59.689.873,35 73.207.397,47 59.689.873,35
Deudas con entidades de créditos 40.914.186,18 41.497.095,60 40.914.186,18 41.497.095,60
Obligaciones y otros valores negociables 0,00 0,00 0,00 0,00
Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros Pasivos Financieros 32.846.891,57 159.073.334,78 32.846.891,57 159.073.334,78
Corto plazo / Corrientes 73.761.077,75 200.570.430,38 73.761.077,75 200.570.430,38
Total Pasivo Financiero 146.968.475,22 260.260.303,73 146.968.475,22 260.260.303,73

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la
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Informacién Financiera Adjunta).
Nota: en la tabla anterior no se incluyen los saldos comerciales (véase Nota 15)

Las principales evoluciones de la “Deuda con entidades de crédito” se explican en la Nota 13.

En “Débitos y partidas a pagar’ no corrientes en “Otros pasivos financieros” se incluye,
principalmente, los pasivos financieros por cuentas a pagar a largo plazo derivadas de los
convenios de acreedores, los créditos recibidos por terceros en Costa Rica y con vencimiento
superior a un ano, asi como las fianzas recibidas de terceros. En el ejercicio anterior se incluian
los pasivos financieros por cuentas a pagar a largo plazo derivadas de los convenios de
acreedores y las fianzas por los mismos conceptos. Se ha producido sin embargo un incremento
del saldo con respecto al cierre del ejercicio anterior, como consecuencia, principalmente, de la
clasificacion a largo plazo de algunos saldos adeudados al haber alcanzado acuerdos con los
acreedores con vencimiento superior a un afio, asi como especialmente por la refinanciacion
producida en Costa Rica por importe de 10.442 miles de euros.

En “Débitos y partidas a pagar” corrientes en “Otros pasivos financieros” se incluyen los
acreedores que han elegido la alternativa de capitalizacion prevista en los convenios de
acreedores (27,9 millones de euros) y que, a la fecha, se encuentran pendientes de materializar,
los préstamos recibidos por terceros y por una accionista de referencia en una sociedad de Costa
Rica con vencimiento inferior a un afio (3,4 y 0,8 millones de euros respectivamente), y por las
deudas derivadas en el concurso de acreedores cuyo vencimiento es inferior a un afio (0,7
millones de euros). En el ejercicio anterior, se incluian los acreedores que habian elegido la
alternativa de capitalizacion prevista en los convenios de acreedores (151,6 millones de euros),
las cuentas a pagar a largo plazo a proveedores de compras de terrenos (1,4 millones de euros
aproximadamente), los préstamos recibidos por terceros en una sociedad de Costa Rica (5,3
millones de euros), y, el resto, correspondian a otras cuentas financieras a pagar calificadas
como créditos con privilegio en la lista de acreedores del concurso. La disminucién del saldo
existente a cierre del ejercicio 2015 con respecto al del cierre del ejercicio anterior, se ha debido
principalmente a la materializacién, el pasado mes de abril, de las ampliaciones de capital por
compensacién de créditos concursales y contra la masa aprobadas en la Junta General
Extraordinaria del 28 de octubre de 2014 cuyo importe ascendid a 125.472 miles de euros.

Por tanto, las variaciones mas significativas que se han producido durante el ejercicio 2015, son
las que se detallan a continuacion:

- La baja en el epigrafe de “Otros pasivos financieros” corrientes por importe de
124.363.423,21 euros, como consecuencia de la ampliacién de capital por compensacion
de créditos concursales (alternativa de capitalizacién incluida en el convenio). En la Nota
11.1 “Patrimonio Neto” se explicada de forma detallada la contabilizacién de la citada
operacion de ampliacién de capital por compensacion de créditos.

- Una disminucién por la reclasificacion desde el pasivo corriente al no corriente del
epigrafe “Otros pasivos financieros” de los créditos concedidos a NYESA COSTA RICA, S.A.
(10.442 miles de dodlares) tras la refinanciacion del crédito originariamente obtenido para
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el pago a los compromisarios (7 millones de délares) asi como para la cancelacién de otros
créditos obtenidos en ejercicios anteriores (2.675 miles de ddlares). Véase Nota 12 de los
presentes Estados Financieros Consolidados.

- Un aumento del epigrafe “Otros pasivos financieros” corrientes por importe de 821 miles
de délares (894 miles de euros) por los créditos concedidos por una parte vinculada a
NYESA COSTA RicA, S.A. (véase Nota 28), asi como también un aumento de 610 miles de
euros por el crédito a satisfacer a una sociedad del Grupo excluida del perimetro de
consolidacion tras la ejecucion de unas garantias prestadas por ésta al Grupo.

NOTA 8. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y PASIVOS ASOCIADOS E
INVERSIONES APLICANDO EL METODO DE LA PARTICIPACION

8.1) Activos no corrientes mantenidos para la venta y pasivos asociados

Durante los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo no ha clasificado ningun activo no corriente como
mantenido para la venta, puesto que no tiene intencidn de desinvertir ningun activo no corriente
en el corto plazo.

8.2) Inversiones aplicando el método de participacion

El detalle de la “Inversiones aplicando el método de participacion” es el siguiente:

Euros

Resultado en 2015 Valor Neto Resultado en 2014 Valor Neto
Participacio por el método de Deterioro Ci bl Participacio por el método de Deterioro Contable
31.12.2015 participacién 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014 participacion 31.12.2014 31.12.2014
ASTRA, S.A. 1.803.036,31 0,00 (1.803.036,31) 0,00 1.803.036,31 0,00 (1.803.036,31) 0,00
HOSPES NYESA NAVARRA S.L. 841.500,00 0,00 (841.500,00) 841.500,00 0,00 (841.500,00)
0,00 0,00
GRUPO NIESA 21 S.L 5.996,00 0,00 (5.996,00) 0,00 5.996,00 0,00 (5.996,00) 0,00
INPA XXI, S.A. n.a. 0,00 n.a. n.a. 1.756.373,63 0,00 (739.846,21) 1.016.527,42
Total 2.650.532,31 0,00 (2.650.532,31) 0,00 4.406.905,94 0,00 (3.390.378,52)  1.016.527,42

Véase Nota 3.c).

A cierre del ejercicio 2015, el Grupo no tiene obligaciones legales o implicitas diferentes a las de
ser accionista o socio o formar parte del Consejo de Administracion y no ha efectuado pagos en
nombre de ninguna de las anteriores citadas sociedades. El importe de las cuentas a cobrar por
parte del Grupo, y en su caso el importe del deterioro es el siguiente:
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Euros
Importe del Deterioro del Valor Neto Importe del Deterioro del Valor Neto
crédito a crédito a Contable crédito a crédito a Contable

31.12.2015 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
ASTRA, S.A. 624.369,48 (624.369,48) 0,00 624.369,48 (624.369,48) 0,00
HOSPES NYESA NAVARRAS.L. 35.743,63 (35.743,63) 0,00 35.743,63 (35.743,63) 0,00
GRUPO NIESA 21S.L 661.560,11 (661.560,11) 0,00 661.560,11 (661.560,11) 0,00
INPA XXI, S.A. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total 1.321.673,22 (1.321.673,22) 0,00 1.321.673,22 (1.321.673,22) 0,00

No existe, en cambio, cuenta alguna a cobrar por parte de las mencionadas sociedades al Grupo.

En relacion con dichas sociedades, la Unica garantia existente es el afianzamiento solidario, junto
con el otro socio de GRUPO NIESA 21, S.L., de un préstamo hipotecario porimporte de 2.628 miles
de euros, que ha sido incluido en las listas de acreedores de la sociedad dominante (NYESA
VALORES CORPORACION, S.A.), parte como crédito ordinario (2.543 miles de euros) y parte como
crédito subordinado (85 miles de euros), y por tanto susceptible de “quita y espera”. El importe
registrado a 31 de diciembre de 2015, en el pasivo de la sociedad dominante y del Grupo, y una
vez practicada la “quita y espera” del citado afianzamiento, asciende a 479 miles de euros.

NOTA 9. EXISTENCIAS

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 la composicidn de las existencias es la siguiente:

Euros

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2015 2014
Terrenos y solares 75.728.154,87 66.104.051,73
Obras en curso 0,00 0,00
Obras terminadas 5.223,33 5.223,33
Otros Aprovisionamientos 0,00 0,00
Anticipos a Proveedores 18.650,43 184.962,63
Deterioros 0,00 0,00
Saldo al 31 de diciembre 75.752.028,63 66.294.237,69

En el epigrafe de “Terrenos y solares” se incluye el valor contable del terreno de Costa Rica. No
se incluyen intereses capitalizados en el valor de los terrenos. La diferencia entre ambos
ejercicios, se deber principalmente por el coste activado en el proyecto de Costa Rica y
relacionado con el pago atendido a los compromisarios del campo de golf, asi como al efecto de
la evolucién de los tipos de cambio en el citado epigrafe (ver Nota 12.3).El Grupo es propietario
en Costa Rica de dos proyectos inmobiliarios, independientes entre si, el proyecto Gran Resort
La Roca y el proyecto Finca La Playa.

Dada la importancia de los proyectos inmobiliarios de Costa Rica para el Plan de Negocio del
Grupo, en el ejercicio 2013 y dentro del entorno concursal, se suscribiéo un acuerdo con el
accionista del otro 50% en ese proyecto, RIBERALIA SERVICIOS GENERALES, S.L., que supone que la
participacién del Grupo en dichos proyectos sea del 100%, tras la elevacién a publico, el pasado
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8 de abril mediante escritura autorizada por el Notario de Zaragoza don Juan Carlos Gallardo
Aragdn, con el nUmero 678 de su protocolo, de la ampliacién de capital por un importe nominal
de 539.803 euros y con una prima de emisién de 5.577.969 euros, mediante la emisién y puesta
en circulacion de 35.986.896 acciones ordinarias, de 0,015 euros de valor nominal cada una, de
la misma clase y serie que las acciones de la Sociedad actualmente en circulacién, representadas
mediante anotaciones en cuenta, que fue integramente suscrita mediante la aportacién de
participaciones representativas del 9,74% del capital social de NYESA GENERICA, S.L.

Tras la contratacién por parte del Grupo de diferentes consultores especializados en la busqueda
de financiacidon para este tipo de proyectos, tanto en Espaia como en Costa Rica, Centroamérica
y Norteamérica, se encuentran abiertos procesos de Due Diligence por parte de algunos de los
grupos empresariales mas importantes y activos de Costa Rica que han mostrado su interés en
la entrada en los Proyectos. En cualquiera de las operaciones planteadas se recoge la
renegociacién de la deuda actual para adaptarla a los plazos de ejecucién y comercializacion del
Plan de Negocio.

A este respecto, debe tenerse en cuenta que el Proyecto La Roca, ademads de ser el de mayor
extensidn de estas caracteristicas, es uno de los Unicos proyectos existentes en Costa Rica que
cuentan con todos los permisos para su desarrollo inmediato. En este entorno, tras la ejecucion
de la primera fase, se espera un elevado interés de inversores locales en la adquisicion de
diferentes lotes para su desarrollo. No en vano, el Proyecto tiene una ubicacidn estratégica por
la cercania a San José, a su aeropuerto (distancia inferior a una hora) y a los principales puertos
del pais. Por otro lado, cabe destacar que la gran mayoria de las cadenas hoteleras a nivel
internacional han manifestado su interés en el proyecto inmobiliario La Roca.

Se incluyen a 31 de diciembre de 2015 y 2014 inmuebles y terrenos afectos a préstamos
hipotecarios y otras garantias en el epigrafe de deudas financieras, otros pasivos financieros y
provisiones (del pasivo corriente) por importe de:

Euros

31 de diciembre de 31 de diciembre de
2015 2014
Existencias afectas a préstamos hipotecarios (importe neto) 75.728.154,87 66.104.051,73
Préstamos hipotecarios y otras garantias 14.756.360,80 10.759.342,06
Neto 60.971.794,07 55.344.709,67

El Grupo mantiene una provisién por compromisos con terceros con origen en operaciones de
permuta de ejercicios anteriores por importe aproximado de 1.440 miles de euros, a pesar de
que, dada la situacion urbanistica de los suelos permutados y sobre los que deberian realizar la
construccién de las viviendas que constituyen la contraprestacion objeto de la permuta, el
mencionado compromiso es de imposible materializacién. No existen compromisos firmes de
venta.

La Sociedad ha realizado pruebas de deterioro de sus existencias mediante la valoracién de sus
activos realizada por un experto independiente (SAVILLS) a 31 de diciembre de 2015 y 31 de
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diciembre de 2014. En los supuestos en los que el valor razonable del activo resultara ser menor
que su coste, la diferencia se habria contabilizado como “Pérdidas por deterioro”. Tanto en el
ejercicio 2015 como en el 2014, no se han registrado deterioro alguno por este concepto.

El método utilizado para la valoracidn de proyectos (de acuerdo a los estandares de valoraciéon
RICS, en base a la edicién del RED BOOK, publicado en 2012 “RICS VALUATION-PROFESSIONAL
STANDARS”) es el método residual dindmico. Este ha sido el método utilizado por el experto
independiente SAVILLS, S.A., que consiste en (i) plantear el desarrollo de una promocion para su
venta a la finalizacion de la misma o (ii) su venta como suelo urbano, detrayendo en cada
momento del tiempo los gastos (construccidn, de arquitectura, urbanisticos y de adquisicion,
ademas de una partida para contingencias y gastos de comercializacidn) que sean necesarios
para llevar a término la misma e ingresando en cada momento del tiempo las ventas del activo.
Como resultado de lo anterior, se obtienen unos flujos de caja que se actualizan a fecha de
valoracion a una tasa de descuento des-apalancada, que es indicativo del riesgo asumido por el
promotor y del beneficio que espera obtener del proyecto.

A este respecto, resulta importante destacar los dos proyectos, independientes entre si, que el
Grupo tiene en Costa Rica:

- Proyecto Gran Resort La Roca: abarca un terreno de aproximadamente 240 hectdreas que
dard lugar al desarrollo del mejor complejo turistico de Costa Rica y uno de los mayores
de América Latina, orientado tanto al mercado local como al internacional, incluyendo el
desarrollo del Club de Golf de referencia del pais, disefiado por Greg Norman, junto con
el desarrollo de, al menos, 3 hoteles de lujo y el desarrollo residencial de hasta 4.000
unidades asi como el desarrollo de un club de playa, zonas deportivas y de ocio y zona
comercial. En la primera fase esta previsto el desarrollo de la urbanizacién interior, la red
eléctrica y viaria principal, el Campo de Golf, el Club Playa y todas las instalaciones
deportivas. Ademads, se prevé durante los proximos 10 afios la promocidn, construccion y
venta de un hotel de 300 habitaciones y 1.000 unidades residenciales, asi como la venta
del suelo del resto de areas a distintos promotores o inversores. Sobre la base de este
Master Plan, el valor del “Proyecto Gran Resort La Roca de Costa Rica” es de 134.988 miles
de euros, segln informe de valoracion de SAVILLS, S.A. a 2 de marzo de 2016 y la tasa de
descuento aplicada es del 20%.

- Proyecto Finca La Playa: consta de una Parcela de 4,4Ha de extensidn de suelo donde se
prevén dos desarrollos independientes y claramente diferenciados pero interconectados,
esto es posible dada la gran versatilidad de usos que tiene esta parcela. Por un lado, un
desarrollo residencial para 152 unidades en dos fases de 76 unidades cada unay, por otro
lado, un desarrollo hotelero para un hotel de 125 habitaciones. La zona residencial ha sido
valorada en 12.951 miles de euros y la zona hotelera en 6.246 miles de euros, siendo el
valor total de la parcela de 19.197 miles de euros segun informe de valoracion de SAVILLS,
S.A. a 2 de marzo de 2016 y la tasa de descuento aplicada es del 16%.

Por tanto el importe total de valoracién de los proyectos que el Grupo tiene en Costa Rica es de
154.185 miles de euros.
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Cabe destacar que el descrito método de valoracién, como no puede ser de otra manera, no
tiene en cuenta la "variable obtencion de financiacion", en consecuencia los plazos de ejecucién
de la urbanizacidn y construccidn de los diferentes componentes del Proyecto estan calculados
desde la fecha de emision del informe del valorador, no teniendo en cuenta que dichos plazos
van a estar vinculados en su cumplimiento a la obtencién de la financiacién que se necesite para
su desarrollo. En la medida en que la citada financiacién no esta cerrada a fecha de contestacién
del presente requerimiento, la valoracion del Proyecto puede variar negativamente en funcion
de cuando se produzca la obtencién definitiva de su financiacién necesaria, y por tanto comience
la ejecucidon material del proyecto.

NOTA 10. DEUDORES COMERCIALES, EFECTIVO Y OTROS EQUIVALENTES AL EFECTIVO

Euros
31de diciembre de 31 de diciembre de

2015 2014
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 6.905,60 75.514,36
Tesoreria 422.590,49 1.371.348,48
Total 429.496,09 1.446.862,84

El saldo a 31 de diciembre de 2015 y 2014 estd formado integramente por efectivo en caja y
cuentas corrientes de bancos.

No existen a 31 de diciembre de 2015 y 2014 restricciones sobre el efectivo

En el epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” se registran principalmente los
saldos pendientes de cobro de las ventas realizadas, estando los saldos pendientes no vencidos.

NOTA 11. PATRIMONIO

11.1) Capital Social

Capital Social

El 8 de abril de 2015, el Consejo de Administracién de la Sociedad adoptd los siguientes acuerdos
en ejecucion de la delegacidn obtenida de la Junta General de Accionistas de 28 de octubre de
2014, y que consistieron en:

e Aumentar el capital social mediante compensacion de créditos concursales, por un
importe nominal de 10.973.241,90 euros y con una prima de emisién de 113.390.166,30
euros, mediante la emisidn y puesta en circulacién de 731.549.460 acciones ordinarias,
de 0,015 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones de
la Sociedad actualmente en circulacién, representadas mediante anotaciones en
cuenta.

e Aumentar el capital social mediante compensacién de créditos contra la masa, por un
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importe nominal de 369.448,86 euros y con una prima de emision de 738.897,72 euros,
mediante la emisién y puesta en circulacién de 24.629.924 acciones ordinarias, de 0,015
euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones de la
Sociedad actualmente en circulacién, representadas mediante anotaciones en cuenta.

Asimismo, se otorgd la correspondiente escritura de aumento de capital comprensiva tanto de
las ampliaciones por compensacién de créditos citadas anteriormente, como del aumento de
capital mediante la aportacion de participaciones representativas del 9,7471% del capital social
de NYESA GENERICA, S.L. La mencionada ampliacién de capital por aportacion no dineraria, que
fue objeto de aprobacidn en la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad
celebrada el 28 de octubre de 2014, ha supuesto el aumento del capital social de la Sociedad
por un importe nominal de 539.803,44 euros y con una prima de emisién de 5.577.968,88 euros,
mediante la emisidn y puesta en circulacion de 35.986.896 acciones ordinarias, de 0,015 euros
de valor nominal cada una.

Como resultado de las descritas ampliaciones de capital, en la actualidad el capital social de la
Sociedad asciende a 14.317.437,53 euros, representado por 954.495.835 acciones de 0,015
euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan
de iguales derechos politicos (salvo las acciones pertenecientes al Grupo familiar Bartibas, que
tienen los derechos politicos suspendidos por acuerdo del Consejo de la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores de 17 de octubre de 2008, y hasta la realizacidn por el citado Grupo, de una
oferta publica de adquisicidn sobre la totalidad de las acciones de la sociedad, operacién que a
la fecha de formulacidn de estos Estados Financieros Consolidados aun no se ha llevado a cabo)
y econdmicos. Estd admitido a cotizacién oficial la totalidad del capital de la Sociedad, en los
mercados bursatiles de Madrid y Barcelona.

En las precitadas operaciones de ampliacion de capital aprobadas el pasado 28 de octubre, salvo
para la aportacién no dineraria que no aplicaria la siguiente norma, y de acuerdo con la CINIIF
19 “Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio”, “...los instrumentos de
patrimonio emitidos para un acreedor con el fin de cancelar un pasivo financiero integra o
parcialmente sean reconocidos por primera vez, la entidad deberd valorarlos por su valor
razonable salvo si no es posible determinar éste con fiabilidad” y sigue ”Si no es posible
determinar con fiabilidad el valor razonable de los instrumentos de patrimonio emitidos, dichos
instrumentos se valorardn de forma que reflejen el valor razonable del pasivo financiero
cancelado”, asi pues, para determinar el valor razonable, al no poder utilizarse el valor medio
de cotizacidn por estar suspendidas las acciones de la Compaiiia en su cotizacién desde el 29 de
septiembre de 2011, se ha utilizado el valor razonable del pasivo financiero a capitalizar. La
diferencia entre el valor nominal de la deuda y el valor razonable de la misma, debera, como
indica la citada norma, registrarse como resultado del ejercicio: “La diferencia entre el importe
en libros del pasivo financiero (o de una parte del mismo)”. En aplicacién del calculo expuesto,
el valor razonable de la deuda a cancelar por la emisidn de instrumentos de patrimonio por parte
de la Compaiiia en relacién con las capitalizaciones de deuda asciende a 17.490 miles de euros.
Este valor ha sido contablemente distribuido entre (i) el “Capital Social” por su valor nominal,
esto es, 0,015 euros por accién (10.973 miles de euros en total), y (ii) la “Prima de emision” por
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el resto, esto es, 6.517 miles de euros. La diferencia entre el valor nominal del pasivo financiero
cancelado (124.363 miles de euros) y el valor razonable de dicho pasivo (17.490 miles de euros),
esto es, 106.873 miles de euros, en aplicacion de la citada norma se ha registrado como
Resultado del ejercicio”: “9. La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero (o parte
de un pasivo financiero) cancelado, y la contraprestacion pagada, deberd reconocerse en el
resultado del periodo, {(...)".

Es importante recordar, que a la fecha de formulacién de los presentes Estados Financieros,
existe un importe de 27.871.562,29 euros de créditos concursales (entre los que se encuentran
los créditos de las sociedades filiales que, a la fecha, no han cedido sus créditos) que optaron
por su capitalizacion en la primera Junta General Ordinaria que se celebre transcurridos 18
meses desde la firmeza del Convenio, de acuerdo con lo previsto en el Convenio de Acreedores.
No obstante, cabe destacar que de la mencionada cantidad, 18.340.035,19 euros se
corresponden con créditos que ostentan las sociedades filiales de NYESA VALORES CORPORACION,
S.A. que se encuentran en proceso de liquidacion. En consecuencia, si a la fecha de celebracién
de esa Junta los créditos no hubieran sido cedidos a terceros, dada la anteriormente mencionada
imposibilidad legal de capitalizar por parte de éstas, tendrian que considerarse acogidos, por la
excepcionalidad de su naturaleza, a la alternativa 1 establecida en el Convenio de Acreedores,
es decir, “quita y espera”, de acuerdo a la calificacién concursal de los mismos.

Durante los ejercicios 2010 y 2011, se produjeron ocho ampliaciones de capital que supusieron
la emision de 12.076.705 nuevas acciones de 1,20 euros de valor nominal. Estas ampliaciones se
enmarcaban dentro del contrato de linea de capital, suscrito el 16 de abril con GEM CAPITAL SAS
y GEM GLOBAL YIELD FUND LIMITED, por un importe global de hasta un maximo de cien millones de
euros, durante un periodo de tres afios a contar desde la fecha de su firma.

Cabe sefialar que el contrato suscrito con GEM CAPITALSAS y GEM GLOBAL YIELD FUND LIMITED prevé
la posibilidad de resolver el contrato de forma anticipada a su vencimiento en el caso que la
Sociedad estuviera suspendida de cotizacidon durante mas de 5 dias consecutivos o bien fuera
declarada en concurso de acreedores. A este respecto, cabe destacar que a pesar de la
suspension de la cotizacidn de las acciones de la Sociedad desde el pasado 29 de septiembre de
2011, y de la posterior declaracion del concurso ninguna de las Partes denuncié la resolucién del
mismo. En este entorno, en abril de 2014 se suscribid una novacion del mencionado contrato
con el objetivo de (i) adaptarlo a las circunstancias actuales de tal forma que sea posible
continuar realizando las ampliaciones de capital pendientes, 80 millones de euros y (ii) ampliar
su plazo hasta el afio 2.020.

Accionistas significativos

La distribucion del capital de la Sociedad a fecha de formulacién de los presentes Estados
Financieros Anuales, es como sigue:
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Accionista N2 Acciones % particip.
AQUALDRE S.L. 203.337.318  21,30%
CONSEJEROS EJECUTIVOS 191.512.427 20,06%
BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 126.213.149 13,22%
BANTIERRA 113.934.750 11,94%
GRUPO BARTIBAS (*) 100.942.665 10,58%
FREE FLOAT 85.494.290 8,96%
C.R. TERUEL 45.198.009 4,74%
HIG CAPITAL-RECOBRO SPAIN, S.L. 41.313.192 4,33%
OBRASCON HUARTE LAIN S.A.L. 29.321.702 3,07%
CERBERUS-PROMONTORIA HOLDING 51 B.V. 17.228.333 1,80%

954.495.835 100,00%

(*) En Junta General Ordinaria celebrada el 30 de mayo de 2008 se acordd la ampliacion de capital de INBESOs, S.A.
(desde 2009 NvesA VALORES CORPORACION, S.A.) mediante aportacion no dineraria de las participaciones de las sociedades
NYESA GESTION, S.L., NATURALEZA CENTRO DE NEGOCIOS XXI, S.L. y NATURALEZA Y ESPACIO GESTION DE VIVIENDAS, S.L. y fue suscrita
en su totalidad por los socios de dichas sociedades, en adelante, Grupo Familiar Bartibas. Tras la ejecucion de la
descrita ampliacion de capital Grupo Familiar Bartibas adquirié acciones representativas del 96,1% del capital social
de NYesA VALORES CORPORACION, S.A. quedando, por tanto, obligados a formular una oferta publica de adquisicion (Opa)
sobre la totalidad del capital. La mencionada Opa fue inadmitida a tramite, en fecha 17 de octubre de 2008, por no
aportarse la documentacion acreditativa de la constitucion de garantias y, en consecuencia, se suspendieron los
derechos politicos de las acciones de Grupo Familiar Bartibas, asi como la suspension en sus cargos en los érganos de
administracion, hasta la formulacion por los referidos accionistas de una OPA sobre la totalidad de las acciones o
hasta la obtencion del consentimiento undnime del resto de los accionistas. En la actualidad, sigue pendiente de
formulacién la mencionada Opa y, por tanto, la suspension derivada de su inadmision.

11.2) Prima de Emisién

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion del
saldo de la prima de emision para la ampliacion de capital y no establece restriccidn especifica
alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo. Durante el ejercicio 2015 se ha registrado
una prima de emisiéon de 12.833.498 euros, tal y como se ha indicado en la Nota 11.1) Capital
Social. Por otro lado, en el ejercicio 2014 se procedié a compensar esta prima de emisién con
resultados negativos de ejercicios anteriores en la operacion de reduccién de capital para
compensar pérdidas que aprobd la Junta General Extraordinaria el pasado 28 de octubre de
2014 y que se ejecutd en noviembre de ese mismo afio.

11.3) Reservas

Reserva legal

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

La reserva legal podrad 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
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supere el 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de
pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo de la citada reserva a comienzos del ejercicio 2014 ascendia a 1.450 miles de euros. La
Dominante, de acuerdo a lo mencionado en la Nota 11.1 de los Estados Financieros Anuales
correspondientes al ejercicio 2014, en noviembre de 2014 procedid a compensar esta reserva
con resultados negativos de ejercicios anteriores en la operacién de reduccion de capital para
compensar pérdidas que aprobd la Junta General Extraordinaria el 28 de octubre de ese mismo
afio. Por tanto, a 31 de diciembre de 2015 y 2014, la reserva no estaba totalmente dotada,
siendo nulo su saldo.

Otras Reservas

Se trata de las reservas legales de las sociedades dependientes y de otras reservas de libre
disposicion. La Sociedad Dominante de acuerdo a lo mencionado en el apartado anterior en
noviembre de 2014 procedié a compensar estas reservas con resultados negativos de ejercicios
anteriores en la operacidn de reduccién de capital para compensar pérdidas que aprobd la Junta
General Extraordinaria de octubre de 2014. El resto de los movimientos producidos en esta
partida son consecuencia de los aumentos o exclusiones de filiales del perimetro de
consolidacion.

Ganancias Acumuladas

Las “Ganancias Acumuladas” corresponden a los resultados acumulados en el proceso de
consolidacion de la Dominante Econdmica desde su primera consolidacion. Los movimientos
producidos en estas partidas durante los ejercicios 2015 y 2014 se deben a los aumentos o
exclusiones del perimetro de consolidacion que se ha ido produciendo a lo largo de los citados
ejercicios.

11.4) Acciones Propias
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. no posee acciones propias al cierre de los ejercicios 2015y 2014.
11.5) Ajustes en patrimonio por valoracion

Por coberturas de los flujos de efectivo

No se han registrado movimientos durante los ejercicios 2015 y 2014.

Por valoracidn de activos financieros disponibles para la venta

Se incluye el importe neto de las variaciones de valor de los activos financieros disponibles para
la venta. No se han registrado movimientos durante los ejercicios 2015 y 2014.
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Otros ajustes por valoracion

Se incluyen el importe de derivadas de la conversidén de los activos y pasivos del subgrupo de
consolidacion de existente en Costa Rica.

11.6) Intereses Minoritarios

El detalle del saldo del epigrafe de “Intereses Minoritarios” del Estado de Situacién Financiera
Consolidado al 31 de diciembre de 2015 y 2014 y el resultado correspondiente a los socios
externos durante los ejercicios 2015 y 2014 es el siguiente:

Euros

Ajustes en valoracion Ajustes en valoracion
de patrimonio de patrimonio
a Atribuido a la Minoria Intereses minoritarios Resultado Atribuido a Atribuido a la Minoria
31.12.2015 la Minoria 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014 la Minoria 31.12.2014 31.12.2014
RIBERALIA SERVICIOS GENERALES, S.L. 0,00 0,00 0,00 (1.492.004,71) (72.712,61) 285.991,12
0,00 0,00 0,00 (1.492.004,71) (72.712,61) 285.991,12

El movimiento que ha tenido lugar en este capitulo a lo largo de los ejercicios 2015 y 2014 se
resume en la forma siguiente:

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2015 2014
Saldo inicial (1.492.004,71) (1.705.283,01)
Adquisicion 9,75% participaciones 1.492.004,71
Exclusion del perimetro de consolidacién 0,00 0,00
Cargos 0,00 0,00
Abonos

0,00 213.278,30
saldo 0,00 (1.492.004,71)

El saldo a 31 de diciembre de 2015, y tras la citada ampliacién de capital llevada a cabo por la
dominante legal mediante la aportacién de participaciones representativas del 9,7471% del
capital social de NYESA GENERICA, S.L., la Dominante ha alcanzado el 100% de las participaciones
en la mencionada sociedad, y por tanto no hay intereses ya minoritarios en el Grupo a la fecha
actual.

NOTA 12. PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

El movimiento que ha tenido lugar en el saldo de este epigrafe del Estado de Situacién Financiera
Consolidado en los ejercicios 2015 y 2014 ha sido el siguiente:
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Euros
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014
No Corrientes Corrientes No Corrientes Corrientes

Saldo inicial 7.869.921,88 18.089.850,80 0,00 64.766.343,53
Efecto sociedades excluidas del perimetro de consolidacion 0,00 0,00 0,00 4.673.190,35
Adiciones 1.956.524,25  5.440.495,14 6.143.701,30 51.278.629,83
Traspasos 0,00 (3.870.742,32) 11.346.798,35 (50.699.200,03)
Reversiones (1.488.957,88) (8.312.464,59) (7.076.640,97) (50.104.713,12)
Pagos 0,00 (50.000,24) 0,00 (1.824.399,76)
Efecto financiero re-expresion por cambio estimacién tasa de actualizacién 0,00 0,00 (2.543.936,80) 0,00
Saldo final 8.337.488,25 11.297.138,79 7.869.921,88 18.089.850,80

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera
Adjunta).

No es posible realizar una prediccién sobre la necesidad futura de destinar recursos para
afrontar las provisiones registradas ni, por tanto, las fechas en que deberia hacerse.

12.1) Adiciones

Las adiciones de 1.957 miles de euros registradas en el epigrafe “Provisiones no corrientes”
durante el ejercicio 2015, se corresponden con el efecto financiero de las provisiones registradas
con las listas de acreedores de la Administracion Concursal. Por otro lado, las adiciones
registradas en el epigrafe de “Provisiones corrientes” ascienden a 5.440 miles de euros y
corresponden a: (i) la provisidn derivada del litigio mantenido con la mercantil AkasvAyu, S.L. por
importe de 2.558 miles de euros de acuerdo a como ampliamente se explica en la Nota 31; (ii)
la provisién registrada por importe de 1.233 miles de euros, para adecuarla el pasivo surgido
como consecuencia de la ejecucion de un préstamo hipotecario de una sociedad filial avalado
por el Grupo; (iii) la provision registrada para los posibles recargos e intereses derivados de los
aplazamientos de deudas con la AEAT por importe de 207 miles de euros; y a (iv) al registro de
la posible contingencia consecuencia de las permutas citadas en la Nota 9 por importe de 1.442
miles de euros.

En el ejercicio 2014, se registraron un total de 51.279 miles de euros de adiciones en el epigrafe
“Provisiones corrientes” como consecuencia, principalmente, de ajustar las provisiones por
afianzamientos a filiales ante entidades de crédito de forma que se correspondieran con los
importes que la Administracién Concursal reconocié en las listas de acreedores como créditos
ordinarios y/o subordinados. Esto supuso un cambio de estimacién en el cédlculo de las
provisiones en base a la nueva informacién disponible, para los casos de los afianzamientos y
avales que no fueron incluidas como créditos contingentes en las masas concursales, y lo fueron
como ordinarios, subordinados o con privilegio especial, por estimar en aplicacion de este
criterio puede aproximarse de forma mds certera a lo que pueda suceder en el futuro.
Posteriormente se revirtié el 70% de las provisiones, correspondiendo con la quita fijada en el
convenio, y se traspaso el saldo al epigrafe “Provisiones no corrientes” dado que se estimé que
serian en todo caso exigibles a mas de doce meses.

Las adiciones en el epigrafe “Provisiones no corrientes” de 6.144 miles de euros se
correspondieron con la estimacién de los importes que pudieran derivarse de la calificacion
culpable de los concursos de NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L.U. EN LIQUIDACION y NYESA
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CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U. EN LIQUIDACION. Posteriormente, se ha aplicado la reversion por
la quita del 70% en los importes estimados.

12.2) Traspasos

Durante el ejercicio 2015 en el epigrafe de “Provisiones corrientes” se han producido bajas por
traspasos a “Deudas con entidades financieras no corrientes” por importe de 4.036 miles de
euros, consecuencia de la inclusién como pasivo concursal del citado importe y surgido la ya
mencionada ejecucion de un préstamo hipotecario de una sociedad filial que habia sido avalado
por el Grupo. Por otro lado, en el epigrafe de “Provisiones corrientes” se han producido altas por
traspasos provenientes de “Acreedores” por importe de 166 miles de euros, para la adecuacién
de este saldo a las listas concursales definitivas.

En el ejercicio 2014 fueron traspasados 8.803 miles de euros de las “Provisiones corrientes” a
“Provisiones no corrientes”, por considerar que los pasivos por afianzamiento a filiales ante
entidades financieras podrian ser exigidos en mds de doce meses, y puesto que se trataba de
créditos calificados como ordinarios o subordinados en el concurso de acreedores que si
corresponde su pago se haria a mas de doce meses. Por otro lado, el resto de los traspasos, esto
es 41.896 miles de euros, se efectuaron de “Provisiones corrientes” a “Otros pasivos financieros
corrientes” por los créditos que estaban pendientes de capitalizarse al haber escogido la
alternativa de capitalizacion ofrecida en el Convenio de Acreedores.

12.3) Reversiones

Las reversiones registradas durante el ejercicio 2015 en el epigrafe de “Provisiones no
corrientes” por importe de 1.489 miles de euros tienen su origen en la extincion de las posibles
responsabilidades derivadas de los afianzamientos prestados a una sociedad filial ante una
entidad de crédito. Por otro lado, las registradas en el epigrafe de “Provisiones corrientes” han
sido de 8.312 miles de euros y corresponden a (i) 2.457 miles de euros por la prescripcion de la
posible responsabilidad derivada de la transmisidon de unas participaciones en el ejercicio 2008,
y (ii) el resto por la reversidn de las provisiones relacionadas con los compromisos adquiridos en
Costa Rica. A este respecto, conviene recordar que en el ejercicio 2009, se dotaron provisiones
derivadas del compromiso asumido frente a los tenedores de “membresias” del club de golf
proyectado por el antiguo propietario de unos terrenos comprados por NYESA COSTA RICA, S.A. en
el ejercicio 2007, en virtud del cual se les brindaba la posibilidad de optar por alguna de las
siguientes alternativas: (i) ser miembros del club de golf a desarrollar en el futuro por NYESA
COSTARICA, S.A. o (ii) cobrar una cantidad maxima de hasta 12 mil ddlares por “membresia”, con
un limite global de hasta 7 millones de délares. A cierre del 2014 se encontraba provisionada la
cantidad maxima susceptible de pago, esto es, 5.848 miles de euros (7 millones de dodlares).
Finalizado el plazo limite para ejecutar el pago a los tenedores que finalmente optaron por esta
opcioén, en fecha 27 de enero de 2015, se han satisfecho 6.360 miles de ddlares (5.625 miles de
euros al tipo de cambio del dia de la operacién). Por otro lado, destacar que la cantidad total
finalmente satisfecha ha sido financiada mediante un crédito concedido a un afio por un grupo
de “family office” de Costa Rica a la sociedad NYESA COSTA RICA, S.A. que ha ascendido a 9.720
miles de ddlares (8.597 miles de euros al tipo de cambio del dia de la operacidn). El importe
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atendido en el pago se ha registrado como mayor inversién en el Proyecto. Esta operacién ha
supuesto una reversién en el epigrafe “Provisiones corrientes” de 5.848 miles de euros (Ver Nota
9).

Las reversiones en 2014 en el epigrafe “Provisiones corrientes” como se ha mencionado en el
apartado 12.1), se corresponden con las quitas provenientes del concurso de acreedores. En
relacidn con el epigrafe de “Provisiones no corrientes”, ademas de lo comentado en el apartado
12.1), hay que sefialar que, como consecuencia de una operacién realizada el 31 de octubre de
2014, se procedio a registrar la reversion de parte de las mismas.

12.4) Pagos

En el ejercicio 2015, se ha realizado pagos por importe de 50 miles de euros con cargo a la
provisién, como consecuencia de los gastos de la liquidacién de YACURA INVEST, S.A. SICAV.

En el ejercicio 2014, el Unico pago que se realizé mediante la provisidn, fue como consecuencia
de la liquidacién de YACURA INVEST, S.A. SICAV, cuyas acciones se encontraban en garantia de un
crédito otorgado al Grupo, y que ha sido cancelado en el seno de una operacién corporativa
realizada el 31 de octubre de 2014 con una entidad financiera.

12.5) Efecto de las exclusiones del perimetro de consolidacién
No se han producido exclusiones del perimetro de consolidacién durante el ejercicio.

De acuerdo a lo comentado anteriormente durante los ejercicios 2014 y anteriores se
excluyeron del perimetro de consolidacidon a un total de 15 sociedades. Estas exclusiones
provocaron el registro de activos y pasivos frente a estas sociedades que, antes de su exclusion,
eran objeto de ajustes o eliminaciones de consolidacién.

El efecto neto en el epigrafe "Provisiones Corrientes" fue de 4.673 miles de euros, en el ejercicio
2014. Es importante destacar que, la mayor parte de estas provisiones se corresponden con los
afianzamientos ante entidades de crédito prestados a las sociedades excluidas del perimetro de
consolidacion y cuya contingencia ha sido evaluada por la Direccidon del Grupo de acuerdo al
marco procesal de ejecucién de las mismas.

12.6) Contingencias

A fecha de formulacidn de los presentes Estados Financieros Consolidados, las contingencias son
las explicadas en la Notas 30 y 31 siguientes.

NOTA 13. DEUDAS CON ENTIDADES FINANCIERAS

El Grupo clasifica los pasivos financieros mantenidos con entidades de crédito en funcidn de sus
vencimientos, es decir, como corrientes, aquellos cuyo vencimiento, realizacidon o cancelacién
es igual o inferior a doce meses y como no corrientes el resto. Sin embargo, los préstamos
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asociados al ciclo habitual de la actividad del Grupo, bdsicamente los asociados a las
“Existencias”, se clasifican como corrientes, con independencia de que dichos préstamos tengan
un vencimiento superior a los doce meses. Asimismo, en el momento en que existen condiciones
que posibiliten al acreedor la solicitud de la cancelacién del crédito, los pasivos cuyos
vencimientos sean superiores a 12 meses, se clasifican como corrientes.

Teniendo en cuenta lo anterior, la clasificacion de la deuda con entidades de crédito a 31 de
diciembre de 2015 y 2014, es la siguiente:

Euros

31 de diciembre 31 de diciembre de

de 2015 2014 (*)

PASIVO NO CORRIENTE 55.998.421,76 55.325.538,04
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 44.832.069,86 44.832.069,86
Pélizas de crédito y préstamos 11.166.351,90 10.493.468,18
PASIVO CORRIENTE 40.914.186.18 41.497.095.60
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 4.670.737,10 4.670.737,10
Pdlizas de crédito y préstamos 4.267,85 577.631,53
Préstamos Sindicados 36.239.181,23 36.248.726,97
Préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario 0,00 0,00
Total Deudas con Entidades de Crédito 96.912.607,94 96.822.633,64

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion
Financiera Adjunta).

Los “Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio” no corrientes corresponden a los
préstamos a largo plazo con entidades financieras que graban los dos activos hoteleros que
forman parte de las Inversiones Inmobiliarias del Grupo (ver Nota 6), y por tanto se trata de
créditos con privilegio especial. Por otro lado, las “Pdlizas de crédito y préstamos” no corrientes
incluyen las deudas a largo plazo con entidades financieras, todas ellas vinculadas al Convenio
de Acreedores.

El Grupo registré los intereses devengados con posterioridad a la declaracién del concurso, de
acuerdo con las condiciones establecidas en los contratos de financiacion mantenidos con
terceros, siguiendo, a sensu contrario, la consulta 1 del Boletin Oficial del Instituto de Auditoria
de Cuentas nimero 90 de julio de 2012. No obstante lo anterior, interesa destacar que el articulo
59 de la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal sefiala que quedara en suspenso el devengo de
intereses desde la declaracidn de concurso salvo los correspondientes a los créditos con garantia
real, que seran exigibles hasta donde alcance la respectiva garantia, y en su parrafo segundo
indica que cuando en el concurso se llegue a una solucién de convenio que no implique quita,
podra pactarse en él el cobro, total o parcial, de los intereses cuyo devengo hubiese resultado
suspendido, calculados al tipo legal o al convencional si fuera menor. No obstante, no se ha
reconocido en el Convenio de Acreedores el devengo de intereses.

El impacto neto del registro de los citados intereses en la cuenta de Resultado Global del Grupo
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hasta la firmeza del convenio (29 de septiembre de 2014) en cada uno de los ejercicios 2014,
2013 y 2012 fue de 11.991, 25.231 y 28.592 miles de euros respectivamente, correspondiendo
los devengados con entidades de crédito, de acuerdo a las condiciones contractuales, a 10.327,
22.851 y 27.293 miles de euros, respectivamente, y el resto hasta completar los importes
mencionados, a los intereses devengados con partes vinculadas. Una vez el convenio de
acreedores adquiriod firmeza, el Grupo procedio a registrar los citados intereses como un ingreso
financiero (Unicamente por las sociedades que todavia se incluyen en el perimetro de
consolidacion) por importe de 39.293 miles de euros y con contrapartida del pasivo que de
acuerdo a como se ha explicado en el parrafo anterior se habia creado, por no reconocerse en
el citado convenio el abono de intereses durante el procedimiento concursal.

En la actualidad, se estd en proceso de negociacion con los acreedores titulares de créditos
clasificados como privilegio especial (en su totalidad entidades financieras) para la venta o
ejecucién de los activos que garantizan sus créditos. A este respecto, cabe diferenciar dos
operaciones:

- Préstamo sindicado: concedido a la Sociedad Dominante del Grupo (NYESA VALORES
CORPORACION, S.A.) en 2006, para la compra de terrenos. Este préstamo esta constituido
por siete entidades financieras nacionales (antes de la reagrupacién de las mismas) vy,
hasta la fecha de los presentes estados financieros, no ha sido re-financiado. En garantia
de este préstamo se encuentran pignoradas las acciones y participaciones que la
dominante legal posee en GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A.U. EN LIQUIDACION, RAURICH
CONDAL, S.L. EN LIQUIDACION Yy VILLALBA GOLF, S.L. EN LIQUIDACION, asi como varios terrenos
propiedad de GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A.U. EN LIQUIDACION y varios inmuebles
registrados en el epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias”, por lo que en las masas fue
calificado como un crédito con privilegio especial. A fecha actual, se esta a la espera de
que el citado ente, tome una decisiéon acerca de si autoriza la compraventa planteada
sobre uno de los activos gravados por el mismo (véase Nota 6), puesto que fecha 13 de
octubre de 2015 NYESA VALORES CORPORACION, S.A. suscribié un contrato con una tercera
parte por el que se obliga a vender irrevocablemente el inmueble situado en Consejo de
Ciento 333 de Barcelona (Inversiones Inmobiliarias) por un precio de 1,3 millones de euros
mds sus impuestos correspondientes. Este contrato de compraventa queda condicionado
a la obtencidn de la autorizacidn por parte de las entidades financieras que conforman el
préstamo sindicado, y cuyas garantias hipotecarias gravan el inmueble antes del préximo
dia 30 de junio de 2016. De acuerdo con lo previsto en el Convenio de Acreedores, una
vez se registre la ejecucion o la enajenacidn del activo que garantiza este crédito, sobre la
deuda restante, se aplicaran los efectos del Convenio de acreedores, esto es, una “Quita”
del 70% y la “Espera” que les corresponda por la calificacidn de su crédito o capitalizacion,
a elegir por cada una de las entidades que forman el sindicado. La Direccidn del Grupo
estima que esta ejecucion se producira antes de que finalice el primer semestre de 2016.

- Adicionalmente al préstamo sindicado, hay otra operacion por importe acumulado de
4.588 miles de euros, con garantia hipotecaria sobre un activo del “inmovilizado material”
(parcela hotelera y empresarial en la provincia de Barcelona) que también se halla
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vencida. Estd pendiente de una resolucién por parte de la entidad acreedora para, en su
caso, ejecutar las garantias, estimando la Direccidon del Grupo que su ejecucién se

producira en el ejercicio 2016.

El importe en libros consolidados de los activos afectos que se incluyen en el perimetro de

consolidacion es como sigue:

Inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas
Participaciones a Raurich Condal, S.L.

Participaciones en Gestora Inmobiliaria Besos. S.A.U.
Participaciones en Residencial Vilalba Golf, S.L.

Total

Inversiones inmobiliarias
Inmuebles en Consell de Cent
Inmueble en San Fructuoso

Total

Existencias de Gestora Inmobiliaria Besos. S.A.U. (1)
San Carlos de la Rapita, Portal Nord
San Carlos de la Rapita, Vernier

Total

(1) Sociedad excluida del perimetro de consolidaciéon en 2014

A continuacidn se detalla el vencimiento de la deuda a 31 de diciembre de 2015 y 2014:

DEUDA ENTIDADES DE CREDITO a 31 de diciembre de 2015 vencido
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 4.671
Pdlizas de crédito y préstamos 4
Deuda por arrendamiento financiero 0
Préstamos Sindicados 36.239
Préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario 0

Total 40.914

DEUDA ENTIDADES DE CREDITO a 31 de diciembre de 2014 vencido
Préstamos hipotecarios vinculados al patrimonio 4.671
Pélizas de crédito y préstamos 577
Deuda por arrendamiento financiero 0
Préstamos Sindicados 36.249

Préstamos hipotecarios vinculados al negocio inmobiliario

Total 41.497

Miles de Euros

2016
0

]
0
0
0

0

Euros
31de 31de
diciembre de diciembre de
2015 2014
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
Euros
31de 31de
diciembre de diciembre de
2015 2014

1.300.000,00 2.531.000,00
n/a 571.167,65

1.300.000,00 3.102.167,65

Euros
31de 31de
diciembre de diciembre de
2015 2014
n/a n/a
n/a n/a
n/a n/a

Miles de Euros (*)

2015
0

0
0
0
0

0

2017 2018 2019
0 1.275 1.938
0 0 1.099
0 0 0
0 0 ]
0 0 0
0 1.275 3.037
2016 2017 2018
0 0 1.275
0 0 0
0 0 0
0 0 [
0 0 0
0 0 1.275

2020
1.938
1.099

3.037

2019
1.938
1.099

3.037

2021y
siguientes
39.681
8.968
0
0
0

48.649

2020y
siguientes
41.619
9.395
0
0
0

51.014
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49.503
11.171

36.239

96.913

Total
49.503
11.071

36.249
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(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion
Financiera Adjunta).

Por tanto, a 31 de diciembre de 2015, se encuentran vencidas con entidades financieras
operaciones por importe de 40.828 miles de euros, y cuyos principales ascienden a 34.290 miles
de euros.

El tipo de interés devengado en las operaciones financieras estd ligado, generalmente, a la
evolucion del Euribor a un afio, seis meses o tres meses, para los casos en que las operaciones
no estdn incluidas dentro del convenio de acreedores, pues en este caso no hay devengo de
interés explicito.

NOTA 14. MAGNITUDES CONCURSALES

En fecha 7 de noviembre de 2013, la Administracidn concursal presentd en el Juzgado de lo
Mercantil nimero 1 de Zaragoza los informes prevenidos en el articulo 96 de la Ley Concursal,
que incluyen, los textos definitivos del inventario y la lista de acreedores por parte de la
Administraciéon Concursal, tras la resolucién de las impugnaciones. Las principales magnitudes
recogidas en el informe, respecto de la sociedad absorbente y de las absorbidas fueron las
siguientes:

Nyesa Valores Nyesa Gestion, Nyesa Servicios Nyesa Explotaciones
(en miles de euros) Corporacion, S.A. S.L.U. Generales, S.L.U. Hoteleras, S.L.U.
Inmovilizado Material 13 5.245 0 6.878
Inversiones Inmobilarias 5.375 0 0 39.810
Inversiones Financieras 53 26.578 12.341 117
Inversiones Financieras Grupo 1.649 39.247 165.472 29
Existencias 0 0 0 0
Efectivo y otros equivalentes 3 7 7 124
Masa Activa *) 7.093 71.078 177.820 46.958
Créditos con privilegio especial 36.869 14.704 8.980 55.715
Créditos con privilegio general 1.117 483 3.569 2.458
Créditos ordinarios 47.407 158.465 35.438 2.887
Créditos subordinados 14.590 7.435 216.519 16.181
Créditos Concursales ® 99.983 181.087 264.506 77.241
Pasivos Contingentes 9.505 104.965 11.112 15.883
Déficit patrimonial *-@ (92.890) (110.009) (86.686) (30.282)

Los textos definitivos del Inventario de la Masa Activa y de la Lista de Acreedores presentados
por la Administracion Concursal ante el Juzgado de lo Mercantil n21 de Zaragoza, no recogen las
operaciones de venta de activos o cancelaciones de pasivos producidas desde el inicio del
concurso. Estos textos se limitan, de acuerdo con lo previsto en la legislacidn vigente, a actualizar
los créditos existentes en el momento de la declaracion del concurso (14 de marzo de 2012),
que quedaron recogidos en los informes provisionales presentados ante el Juzgado en fecha 2
de agosto de 2012, con ocasidn de las impugnaciones a dichos informes provisionales.

Los créditos generados con posterioridad a la declaracién del concurso que tienen la
consideracion de créditos contra la masa, no han sido incluidos en el cuadro anterior.
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A continuacién se presentan las masas concursales una vez realizados los ajustes por las
operaciones realizadas hasta la fecha de la presentacidon de la propuesta de Convenio de

Acreedores:
Nyesa
Nyesa Valores Nyesa Servicios Explotaciones Ajustes /
(en miles de euros) Corporacion, S.A. Nyesa Gestion, S.L.U. Generales, S.L.U. Hoteleras, S.L.U. Eliminaciones Total
Inmovilizado Material 13 5.245 0 6.878 12.136
Inversiones Inmobilarias 5.375 0 0 33.453 38.828
Inversiones Financieras 53 26.578 12.341 117 39.089
Inversiones Financieras Grupo 1.649 39.247 165.472 29 (40.245) 166.153
Existencias 0] o] (o] 0 0
Efectivo y otros equivalentes 3 7 7 124 141
Masa Activa 7.093 71.078 177.820 40.601 (40.245) 256.347
Créditos con privilegio especial 36.869 14.637 0 48.986 (3.788) 96.704
Créditos con privilegio general 984 474 3.569 423 0 5.450
Créditos ordinarios 28.332 153.435 44.417 726 (22.732) 204.179
Créditos subordinados 14.503 8.247 216.519 13.493 (161.403) 91.359
Créditos Concursales ? 80.688 176.794 264.506 63.628 (187.924) 397.692
Pasivos Contingentes 9.448 91.114 11.112 15.872 (92.170) 35.376
Créditos contra la masa 1.060 1.227 1.731 (] 0 4,018
Situacion Patrimonial (déficit) @ (74.655) (106.943) (88.417) (23.027) 147.679 (145.362)
(1) La masa activa ha sido la resultante de los informes definitivos prevenidos en el articulo 96 de la Ley Concursal,
actualizados en su caso, con los activos que han sido desinvertidos de acuerdo a lo previsto endicho informe.

(2) Los créditos concursales son los presentados como definitivos por la Administracién Concursal el pasado 8 de mayo de
2014, actualizando asi las masas pasivas definitivas del articulo 96 de la Ley Concursal.

(3) Los créditos contra la masa, son los créditos originados tras la declaracion del concurso que a la fecha no han sido
satisfechos.

(4) El déficit patrimonial se calcula como diferencia entre la masa activa y los créditos concursales y créditos contra la masa.

El Convenio de Acreedores de las tres primeras (NYESA VALORES CORPORACION, S.A., NYESA GESTION,
S.L.U. y NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U.) cuyo plan de pago es comun, establece los siguientes
plazos y porcentajes de pago en funcidn de la clasificacion de los créditos:

(en euros)
Créditos Contra la masa
Créditos privilegiados

Créditos ordinarios

Créditos ordinarios
Créditos subordinados

Créditos subordinados

mes 12 mes 24 mes 36 mes 48
1.675.723,00 1.534.600,00 0,00 0,00
0,00 0,00 2.601.925,94 2.601.925,94

mes 60 mes 72 mes 84 mes 96

6.614.068,44 6.614.068,44 9.921.102,66 9.921.102,66

mes 108 mes 120 mes 132 mes 144
16.535.171,11 16.535.171,11 0,00 0,00
0,00 0,00 2.674.008,50 2.674.008,50

mes 156 mes 168 mes 180 mes 192

4.011.012,76 4.011.012,76 6.685.021,26 6.685.021,26

No obstante, dicho Plan de Pagos debe ser actualizado como consecuencia de las siguientes

operaciones:

- Capitalizacidén de 151.624.985,50 euros de créditos ordinarios y subordinados que supone
una disminucion de mas de 45 millones de euros de la cantidad de pago inicialmente

prevista.
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- Capitalizacion de créditos contra la masa por importe de 1.080 miles de euros, con la

consiguiente disminucién en esa cantidad de la cantidad de pago inicialmente prevista.

- Acuerdos de dacidn en pago suscritos con BBVA y Barclays Bank.

Como consecuencia de todo lo anterior, la deuda concursal de la suma de las tres sociedades
mencionadas asciende a 78.790.500 euros, con la clasificacion que se muestra en el cuadro

siguiente:
A PRIVILEGIO
IFICACION (E
CLASIFICACION (Euros) AL
Acreedores varios 6.066,14

Deuda con entidades de crédito 40.837.421,31

Deudas con las Administraciones

Publicas 158.380,81
Personal 0,00
Empresas del grupo y asociadas 0,00
TOTAL 41.001.868,00

PRIVILEGIO
GENERAL
347,44
0,00

5.011.701,01

14.838,15
0,00
5.026.887,00

CREDITOS CREDITOS
ORDINARIOS SUBORDINADOS
759.894,87 0,00
29.359.987,85 1.069.473,96
1.199.512,49 196.354,09
1.617,15 22.665,41
43.366,83 108.872,85
31.364.379,00 1.397.366,00

A estos importes deben afiadirse los créditos contra la masa pendientes de pago en el concurso
y que a fecha de hoy, tras la eleccidn por parte de algunos acreedores por la opcién de
capitalizacidn de su crédito, ascienden a 2.918 miles de euros.

En virtud de todo lo anterior, el importe total de deuda pendiente de pago ascendera a
53.122.518,80 euros. En consecuencia, tras la ejecucidn de las operaciones corporativas, la
aprobacion del Convenio de Acreedores y las negociaciones realizadas con el resto de

acreedores de deuda no concursal, se ha reducido la deuda en mas de un 89%.

En virtud de todo lo anteriormente expuesto, aplicando el calendario de pago previsto en el
Convenio de Acreedores a las cantidades definitivas el detalle del Plan de Pagos seria el

siguiente:
(en euros) mes 12
Créditos Contra la masa 1.459.106,90
Créditos privilegiados 0,00
mes 60
Créditos ordinarios 4.361.560,50
mes 108
Créditos ordinarios 10.903.901,40
Créditos subordinados 0,00
mes 156

Créditos subordinados 209.604,90

mes 24
1.459.106,90
0,00
mes 72
4.361.560,50
mes 120
10.903.901,40
0,00
mes 168
209.604,90

mes 36 mes 48
0,00 0,00
2.595.667,00 2.595.667,00
mes 84 mes 96
6.542.340,80 6.542.340,80
mes 132 mes 144
0,00 0,00
139.736,60 139.736,60
mes 180 mes 192
349.341,50 349.341,50

En el Convenio de Acreedores de NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.U. de las listas de
acreedores definitivas presentadas en el Juzgado por la Administracidon Concursal, se derivan los

siguientes saldos deudores:
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PRIVILEGIO PRIVILEGIO CREDITOS CREDITOS
CLASIFICACION (Euros) ESPECIAL GENERAL ORDINARIOS SUBORDINADOS
Acreedores varios 0,00 0,00 199.505,08 0,00
Deuda con entidades de crédito 48.620.322,87 0,00 0,00 0,00
Deudas con Administraciones Publicas 365.394,69 403.538,69 386.292,79 230.162,39
Personal 0,00 19.261,53 0,00 39.239,46
Empresas del grupo y asociadas 0,00 0,00 141.512,94 13.224.006,00

TOTAL 48.985.717,56 422.800,22 727.310,81 13.493.407,85

Por otro lado, el plan de pagos que prevé el convenio establece los siguientes plazos y

porcentajes de pago en funcién de la clasificacidn de los créditos:

Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4
Créditos privilegiados no bancarios 50,00% 50,00% 0,00% 0,00%
Creditos ordinarios 0,00% 0,00% 54,55% 45,45%
Créditos subordinados 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%

Aplicando estos importes de deuda al calendario previsto en el convenio, el plan de pagos a

realizar seria:

Euros Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 TOTAL
Créditos privilegiados no bancarios @ 408.510,00 408.510,00 0,00 0,00 817.020,00
Creditos ordinarios 0,00 0,00 417.657,00 348.048,00 765.705,00
Créditos subordinados @ 0,00 0,00 0,00 209.863,00 209.863,00
Total pagos 408.510,00 408.510,00 417.657,00 557.911,00 1.792.588,00

(UNo se incluye en el Plan de Pagos el crédito bancario con privilegio especial (por importe de 44.832.070 euros), en la medida en
que éste ha sido objeto de un acuerdo singular de refinanciacién, por lo no supone una salida de flujos que minore dicho saldo, en
su caso, hasta 2018. Ni tampoco se incluyen los afianzamientos (por importe de 3.788.253 euros) dado que se prevé el pago en su
integridad por la sociedad deudora principal en los términos de su propio Convenio, y adicionalmente, existe un acuerdo con el
acreedor por el que se compromete irrevocablemente a no dirigirse contra la fiadora, NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L., en el

plazo de 4 afios (plazo de duraciéon del Convenio de Acreedores).

@ No se incluye en el Plan de Pagos el crédito subordinado titularidad de NYESA SERvICIOS GENERALES, S.L. que ha sido objeto de

capitalizacidn por importe de 13.206.380 euros.

NOTA 15. ACREEDORES COMERCIALES, OTRAS CUENTAS A PAGAR Y OTROS PASIVOS NO

CORRIENTES

El saldo de estos epigrafes a 31 de diciembre de 2015 y 2014 estd formado integramente por:

Euros
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014 (*)
No Corrientes  Corrientes No Corrientes Corrientes
Otros pasivos 992.977,62  5.715.662,72  1.017.339,70 5.582.237,03
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 0,00 2.478.981,19 0,00 5.684.310,12
Total bruto 992.977,62 8.194.643,91 1.017.339,70  11.266.547,15
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(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion
Financiera Adjunta).

El saldo de “Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” esta compuesto bdsicamente por
los acreedores surgidos con posterioridad al concurso en las sociedades concursadas
(honorarios de la Administracién Concursal, honorarios de abogados,...), ademas de los
proveedores de servicios del proyecto de Costa Rica.

A continuacidn se detalla el saldo de “Otros pasivos” a 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Euros
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014 (*)
No Corrientes Corrientes No Corrientes Corrientes

Hacienda Publica acreedora por I.S. 0,00 0,00 0,00 0,00
Hacienda Publica acreedora por I.V.A. 0,00 90.049,76 0,00 97.885,47
Hacienda Publica acreedora por I.R.P.F. 0,00 450.946,70 0,00 250.987,00
Otras Administraciones Publicas acreedoras 0,00 209.386,93 0,00 66.973,78
Organismos SS acreedores 0,00 9.189,10 0,00 14.148,86
H.P. Convenio Ordinario 855.259,82 34.335,29 827.684,00 0,00
H.P. Convenio Subordinado 100.659,43 93.654,00 0,00
H.P. Convenio Privilegado 0,00 4.658.384,19 37.025,00 4.722.158,69
Organismos SS Convenio Ordinario 11.832,80 1.824,90 12.707,00 0,00
Organismos SS Convenio Subordinado 4.267,52 3.971,00 0,00
Organismos SS Convenio Privilegiado 5.561,54 11.722,37 25.522,00 14.182,74
Fogasa Convenio Ordinario 994,18 925,00 0,00
Fogasa Convenio Subordinado 8.934,66 7.977,00 0,00
Fogasa Convenio Privilegado 5.467,67 8.672,51 7.874,70 2.423,64
Total Administraciones Publicas 992.977,62 5.474.511,75 1.017.339,70 5.168.760,18
Remuneraciones pendientes de pago 0,00 76.150,97 0,00 413.476,85
Anticipos de clientes 0,00 165.000,00 0,00 0,00
Total Otros Pasivos 992.977,62 5.715.662,72  1.017.339,70  5.582.237,03

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion
Financiera Adjunta).

En el epigrafe “Otros pasivos” no corrientes figuran los importes que se hallan afectos por el
Convenio de Acreedores y cuyos vencimientos son a mas de doce meses, asi como otros créditos
con los que se haya llegado a un acuerdo de aplazamiento, en el importe cuyo vencimiento es
superior a doce meses. Destaca, por su especial relevancia, el acuerdo alcanzado con la Agencia
Tributaria por el que se concedié el aplazamiento de pago solicitado por NYESA EXPLOTACIONES
HOTELERAS, S.L.U a los efectos de acompasar su pago a lo previsto en su convenio de acreedores
(pago mensual durante dos afios) y, por tanto, figura registrada en el pasivo “corriente” y en el
“no corriente”, en funcién del calendario de pago.

En relacién con la deuda con la Agencia Tributaria con privilegio general en NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. cabe mencionar que estd vencida a fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, dado que previo a la misma, se ha recibido una denegacion al aplazamiento y
fraccionamiento de parte de la deuda solicitada, en concreto se ha denegado el aplazamiento y
fraccionamiento de 956 miles de euros. No obstante lo anterior, tras la ejecucion de las
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operaciones corporativas descritas se espera poder llegar a un acuerdo con la AEAT, que permita
acompasar el pago de esta deuda y el calendario de pago del Convenio de Acreedores con el
Plan de Negocios preparado por la Direccién de la Sociedad.

En los supuestos en lo que las deudas no tienen pactado un interés explicito se procede a su
actualizacién, siempre que su vencimiento sea superior a 12 meses.

Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de
Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, modifica la disposicion adicional
tercera. "Deber de informacion" de la Ley 15/2010, de 5 de julio 15/2010, de modificacién de la
Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad
en las operaciones comerciales, para requerir que todas las sociedades mercantiles incluyan de
forma expresa en las de sus Estados Financieros su periodo medio de pago a proveedores.
Asimismo, la resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas dicta la informacion a incluir en la memoria en aras a cumplir con la citada Ley.

EJERCICIO ACTUAL

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 36
Ratio de operaciones pagadas 16
Ratio de operaciones pendientes de pago 258

Importe (Euros)
Total Pagos realizados 887.476,56
Total Pagos pendientes 83.096,41

(*) El primer ejercicio de aplicacion de la “Resolucion de 29 de enero de 2016, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en
la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a
proveedores en operaciones comerciales” es 2015, por lo que de acuerdo con la misma,
no se presenta informaciéon comparativa correspondiente a esta nueva obligacion,
calificandose las cuentas anuales como iniciales a estos exclusivos efectos en lo que se
refiere a la aplicacion del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

NOTA 16. RESULTADO DE LA EXPLOTACION

El desglose del saldo de este capitulo del Estado de Resultado Global Consolidado, en funcién
del origen de las partidas que lo conforman es:
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Miles de Euros

2015 2014
Importe neto de la cifra de negocio 2.674 2.829
Otros ingresos de la explotacion 198 203
Total Ingresos de la Explotacion 2.872 3.032
Variacion de existencias de productos terminados o en curso 0 0
Aprovisionamientos 0 0
Gastos de personal (1.420) (1.285)
Otros gastos de explotacién (1.404) (3.002)
Dotacién a la amortizacion (107) (163)
Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (270) (286)
Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias (1.216) (924)
Otros resultados 4.956 (54.648)
Total Gastos de la Explotacion 539 (60.308)
Resultado de Explotacion 3.411 (57.276)

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion
Financiera Adjunta).

En cuanto a la “Variacion de existencias de productos terminados o en curso” recoge las bajas
del coste de las promociones terminadas, las activaciones de los costes incurridos en las
promociones en curso asi como los deterioros y reversiones de deterioros de las existencias que
figuran como en curso o terminadas. En lo que respecta a “Aprovisionamientos” recoge las bajas
del coste de las solares y terrenos, las activaciones de los costes incurridos en los mismos, asi
como los deterioros y reversiones de deterioros de las existencias que figuran como en solares
y terrenos.

El “Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado” corresponde
principalmente al deterioro de los inmovilizados materiales (Véase Nota 5) por la caida en la
valoracion de los activos recogida en el informe del experto independiente SAVILLS, S.A. y al
resultado por enajenacion de inversiones inmobiliarias (Véase Nota 6).

En la rdbrica de “Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias” se recogen los
resultados por variacion de la valoracion de estos activos en base al informe del experto
independiente SAVILLS, S.A. (Véase Nota 6).

En la partida “Otros resultados” en el ejercicio 2015, se recogen principalmente las adiciones y
retiros que tienen como contrapartida el epigrafe “Provisiones corrientes”, como consecuencia,
principalmente, de ajustar las provisiones por afianzamientos a y otras responsabilidades (Véase
Nota 12). En el ejercicio anterior se incluyen las adiciones que tienen como contrapartida el
epigrafe “Provisiones corrientes”, como consecuencia, principalmente, de ajustar las provisiones
por afianzamientos a filiales ante entidades de crédito de forma que se correspondan con los
importes que la Administracién Concursal ha reconocido en las listas de acreedores como
créditos ordinarios y/o subordinados (Véase Nota 12). A continuacidn se presenta una tabla con
su desglose por conceptos:
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Euros

2015 2014 (*)
Ingresos:
Regularizacién saldos 105.459,06 1.783.471,94
Exceso provision contingencias fiscales 0,00 347.037,95
Exceso provisién condonacion 294.435,77 2.541.685,18
Exceso provisidn responsabilidades 2.456.617,00 0,00
Reversion provisiones Sociedades Grupo 828.524,06 6.382.631,48
Exceso provision Fideicomiso 6.173.732,36 0,00
Otros 30.014,89 333.774,20
Total ingresos 9.888.783,14 11.388.600,75
Gastos:
Sanciones varias (229.400,39) (52.641,00)
Provision resp. avales Sociedades grupo (1.233.591,53) (59.459.300,90)
Provisiones (2.557.626,68) (4.644.308,98)
Regularizaciones saldos (912.651,60) (1.770.228,80)
Otros 0,00 (110.169,65)
Total gastos (4.933.270,20) (66.036.649,33)
Resultados 4.955.512,94 (54.648.048,58)

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion
Financiera Adjunta).

La facturacién a un cliente de un inmueble arrendado dentro del segmento patrimonial, supera
el 10% de la facturacion del Grupo, ascendiendo concretamente a 2.205 miles de euros, tanto
en el ejercicio 2015 como en el 2014.

NOTA 17. INGRESOS DE LA EXPLOTACION

El andlisis de los ingresos y otros resultados de las actividades continuadas del Grupo se desglosa
a continuacion:

Euros

2015 2014
Ventas de Productos Terminados 0,00 0,00
Ventas de Solares y Terrenos 0,00 0,00
Ingresos procedentes de prestacion de servicios 433.724,20 624.168,16
Ingresos procedentes de arrendamientos establecimientos hoteleros 2.240.000,01 2.205.000,00
Otros ingresos 197.843,68 202.930,25
Total 2.871.567,89 3.032.098,41

No se ha producido durante los ejercicios 2015 y 2014 ninglin movimiento en “Venta de
Productos Terminados” que corresponde a las entregas de viviendas finalizadas.

No se ha producido ninglin movimiento en la “Venta de Solares y Terrenos” durante los ejercicios
2015y 2014.

Respecto a los ingresos provenientes de la prestacion de servicios (fundamentalmente hoteles
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en explotacidn) se ha producido una disminucién respecto a las cifras del ejercicio anterior
debido, fundamentalmente, a la disminucién de los ingresos provenientes de la gestion directa
de un hotel como consecuencia de las menores tasas de ocupacién y de la disminucidn del precio
de las pernoctaciones, lo que ha llevado al Grupo a suscribir en el mes de septiembre un contrato
de alquiler también para ese hotel. Por esta razdn, los ingresos procedentes de arrendamientos
han experimentado un aumento ligero con respecto del ejercicio anterior.

NOTA 18. INFORMACION SEGMENTADA

a) Criterios de segmentacion

La informacién por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcidn de las distintas lineas
de negocio del Grupo vy, en segundo lugar, siguiendo una distribucidn geografica.

b) Segmentos principales de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la
estructura organizativa del Grupo en vigor al cierre del ejercicio 2015; teniendo en cuenta, por
un lado, la naturaleza de los productos y servicios ofrecidos y, por otro, los segmentos de clientes
a los que van dirigidos.

En los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo centrd sus actividades en las siguientes lineas de negocio:

- Actividad de gestion de activos (Prestacion de servicios de gestidon y comercializacion de
activos inmobiliarios a terceros).

- Actividad Patrimonial (Alquiler y explotacion de activos hoteleros).
- Actividad Internacional (proyectos inmobiliarios y patrimoniales en Costa Rica).
- Unidad Corporativa.

Los ingresos y gastos que no pueden ser atribuidos especificamente a ninguna linea de caracter
operativo o que son el resultado de decisiones que afectan globalmente al Grupo vy, entre ellos,
los gastos originados por proyectos y actividades que afectan a varias lineas de negocio, los
ingresos de las participaciones estratégicas y las pérdidas por deterioro de los fondos de
comercio de consolidacion se atribuyen a una “Unidad Corporativa”; a la que, también, se
asignan las partidas de conciliacidon que surgen al comparar el resultado de integrar los estados
financieros de las distintas lineas de negocio con los estados financieros consolidados del Grupo.
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Ejercicio 2015

Importe Neto de la Cifra de Negocios
Otros Ingresos de Explotacion

al Ingresos de la Explotacion

Variacidn de existencias de productos terminados o en curso
Aprovisionamientos

Gastos de personal

Otros Gastos Explotacion

Amortizaciones

Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Variacién del valor razonable de las inversiones inmobiliarias

Otros resultados

al Gastos de la Explotacion
Resultado de Explotacion

Ingresos Financieros

Gastos Financieros

Variacion de valor razonable en instrumentos financieros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Resultado Financiero
Participacion en el rdo.ejercicio E2 asociadas y negocios conjuntos
contab.método de la participacion
Resultados antes de Impuestos

Ejercicio 2014 (*)

Importe Neto de la Cifra de Negocios
Otros Ingresos de Explotacion

Total Ingresos de la Explotacién

Variacién de existencias de productos terminados o en curso
Aprovisionamientos

Gastos de personal

Otros Gastos Explotacion

Amortizaciones

Resultado por deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
Variacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias

Otros resultados

Total Gastos de la Explotacion
Resultado de Explotacion

+ Ingresos Financieros

- Gastos Financieros

+/- Variacion de valor razonable en instrumentos financieros

+/- Diferencias de cambio

+/- Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Resultado Financiero
Participacion en el rdo.ejercicio E2 asociadas y negocios conjuntos
+ contab.método de la participacion

d

s antes de

p

Gestion
Activos

0,00

92.928,80

92.928,80

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

92.928,80

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

92.928,80

Gestion
Activos

0,00
129.600,00

129.600,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
129.600,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
129.600,00

Gestion de Actividad
Patrimonio  Internacional
2.673.724,21 0,00
0,00 0,00
2.673.724,21 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
(385.400,61)  (104.545,16)
(838.216,10)  (299.766,18)
(106.544,62) 0,00
0,00 0,00
(203.114,00) 0,00
(30.028,05)  5.981.728,43

(1.563.303,38) 5.577.417,10
1.110.420,83 5.577.417,10

5.317,78 0,00
(1.212.546,07) (2.749.678,59)
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00

(1.207.228,29) (2.749.678,59)

0,00
(96.807,46)

0,00
2.827.738,51

Gestion de Actividad
Patrimonio  Internacional
2.829.168,16 0,00
0,00 0,00
2.829.168,16 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
(414.941,95)  (89.222,22)
(990.127,26)  (176.593,51)
(162.843,41) 0,00
(286.227,72) 0,00
(923.671,62) 0,00
290.001,96  (32.752,55)

(2.487.810,00) (298.568,29)

341.358,16  (298.568,29)
348.377,42  916.802,83
(1.184.266,99) (1.059.122,05)
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00

(835.889,57) (142.319,22)

0,00
(494.531,41)

0,00
(440.887,50)

Unidad GRUPO
Corporativa
0,00 2.673.724,21
104.914,88 197.843,68
104.914,88 2.871.567,89
0,00 0,00
0,00 0,00
(930.523,93) (1.420.469,70)
(266.089,23)  (1.404.071,51)
0,00 (106.544,62)
(269.601,20) (269.601,20)
(1.012.452,69)  (1.215.566,69)
(996.187,44) 4.955.512,94
(3.474.854,49) 539.259,23
(3.369.939,61) 3.410.827,12

109.747.959,70 109.753.277,48
(1.755.439,63)  (5.717.664,29)
(72.499,78) (72.499,78)
0,00 0,00
(1.016.527,41)  (1.016.527,41)

106.903.492,88 102.946.586,00

0,00 0,00
103.533.553,27 106.357.413,12

Unidad

. GRUPO
Corporativa
0,00 2.829.168,16
73.330,25 202.930,25
73.330,25 3.032.098,41
0,00 0,00
0,00 0,00

(781.192,02)
(1.835.059,80)

(1.285.356,19)
(3.001.780,57)

0,00 (162.843,41)
0,00 (286.227,72)
0,00 (923.671,62)

(54.905.297,99) (54.648.048,58)

(57.521.549,81) (60.307.928,10)
(57.448.219,56) (57.275.829,69)

152.253.246,34 153.518.426,59
(15.353.352,70) (17.596.741,74)
(2.698.764,55)  (2.698.764,55)
0,00 0,00
0,00 0,00

134.201.129,09 133.222.920,30

(739.846,02)  (739.846,02)
76.013.063,51 75.207.244,60

(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion

Financiera Adjunta).
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NOTA 19. APROVISIONAMIENTOS

El desglose de este epigrafe es el siguiente:

Euros
2015

Certificaciones de obra y deterioros 9.624.103,13
Variacion de existencias (9.624.103,13)

Total 0,00

NOTA 20. GASTOS DE PERSONAL

2014

0,00
0,00

0,00

La composicidn de los gastos de personal es:

Euros
2015 2014
Sueldos y Salarios 1.209.314,13 1.127.663,53
Seguridad Social 152.898,54  154.460,06
Indemnizaciones 55.117,21 0,00

Otros Gastos Sociales 3.139,81 3.232,60

Total 1.420.469,69 1.285.356,19

El nimero medio de empleados del Grupo, distribuido por categorias profesionales, es el

Numero de personas

siguiente:

2015
Direccién y adjuntos a direccion 2,00
Responsable de departamento 3,00
Técnicos 12,17
Auxiliares 2,83
Total 20,00

2014

2,00
3,00
16,00
2,00

23,00

La distribucidn de las categorias por sexos al cierre del ejercicio, es como se detalla a

continuacién:

Mujeres
Direccion y adjuntos a direccion 0,00
Responsable de departamento 1,00
Técnicos 2,00
Aucxiliares 2,00
Total 5,00

2015
Hombres

2,00
2,00
2,00
0,00

6,00

Total

2,00
3,00
4,00
2,00

11,00

Numero de personas

Mujeres

0,00
1,00
12,00
2,00

15,00

2014
Hombres

2,00
2,00
4,00
0,00

8,00

Total

2,00
3,00
16,00
2,00

23,00

Como consecuencia de la tendencia negativa que esta sufriendo el sector hotelero en Zaragoza
en los ultimos afios, tanto desde el punto de vista de la ocupacion como de los precios medios
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de pernoctacién, una de las sociedades del Grupo suscribié a comienzos de septiembre un
acuerdo con la cadena hotelera GIT Hoteles, un contrato de alquiler de renta variable para la
explotacién del Hotel NEXH. En virtud del mismo, a partir del pasado 1 de octubre de 2015, el
hotel NEXH Zaragoza es operado por GIT Hoteles mediante un contrato de arrendamiento mixto,
que prevé una cantidad variable en funcién de la facturacidn del hotel si bien con un importe de
renta minimo mensual.

Por otro lado, y derivado de las condiciones establecidas en el contrato de arrendamiento para
la explotacion del hotel NEXH, los trabajadores que formaban parte de la plantilla del hotel han
sido subrogados, previa aceptacién por su parte, por el nuevo explotador hotelero. En caso
contrario se ha procedido a la extincién de los contratos laborales mantenidos con ellos, por la
no continuacién de la actividad de explotacién del hotel lo que ha supuesto el registro de unas
indemnizaciones de 32 miles de euros. Por tanto, el nimero de trabajadores que forman parte
del Grupo tras la vigencia del contrato ha quedado reducido a 11.

NOTA 21. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

21.1) El Grupo como Arrendatario

Euros
2015 2014

Cuotas de arrendamientos operativos minimas reconocidas en

L 30.272,34 31.809,00
resultados del ejercicio

Total 30.272,34 31.809,00

A cierre del ejercicio 2015, el Grupo tenia suscritos contratos de arrendamientos operativos, que
pueden ser rescindibles unilateralmente por las partes, con diferentes periodos de preaviso.

No obstante en el caso de que no se produjera ninguna rescision de los mismos, las cuotas y los
vencimientos de dichos arrendamientos operativos, serian las siguientes:

Euros

2015 2014
Menos de 1 afio 29.364,00 10.152,35
Entre 2y 5 afios 15.600,00 0,00
Total 44.964,00 10.152,35

Las cuotas de arrendamientos operativos representan rentas a pagar por el Grupo por algunas
de sus oficinas.

21.2) El Grupo como Arrendador

Los ingresos procedentes de arrendamientos de inmuebles obtenidos durante el ejercicio
ascendieron en 2015 a 2.342 miles de euros (2.277 miles de euros en 2014).
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Hasta la fecha de cierre del ejercicio 2015, el Grupo ha contratado con los arrendatarios las
siguientes cuotas de arrendamiento minimas:

Euros
2015 2014
Menos de 1 afio 2.447.673,34 2.308.995,84
Entre 2 y 5 afios 9.671.217,20 9.068.603,04
Mds de 5 aflos 23.691.510,00 24.429.000,00
Total 35.810.400,54 35.806.598,88

El principal contrato de arrendamiento se corresponde con el arrendamiento de la explotaciéon
de negocio del hotel TRYP Macarena en Sevilla (Ver Nota 6).

A continuacidén se detallan las principales caracteristicas de los contratos de arrendamiento:

- Hotel Tryp Macarena de Sevilla: contrato de arrendamiento mixto de obligado
cumplimiento por parte del operador hasta el afio 2.030. El contrato establece dos tramos
de renta, una fija con pagos mensuales y una variable en funcién de beneficios con pagos
semestrales.

- Hotel GIT Zaragoza: contrato de arrendamiento mixto a 15 aflos y de obligado
cumplimiento por parte del operador hasta el afio 2.020. El contrato establece mediante
un contrato de arrendamiento de negocio, que prevé una cantidad variable en funcién de
la facturacidn del hotel si bien con un importe de renta minimo mensual.

- Oficinas Consejo de Ciento de Barcelona: contrato de arrendamiento hasta junio de 2.023.
El contrato es de renta fija y pago mensual.

- Locales comerciales de la Marina Port Vell de Barcelona: contrato de arrendamiento de
dos locales hasta mayo de 2.016 y de otro hasta marzo de 2.021. Los contratos son de
renta fija y pago mensual.

- Angel Guimerd de Barcelona: contratos de arrendamiento de cinco viviendas urbanas. Los
contratos son vitalicios, de renta fija y pago mensual.

Ninguno de los contratos de arrendamiento prevé opcidon de compra ni cldusula de actualizacion
diferente a la prevista en la normativa vigente a cada uno de los contratos.

No existen restricciones a la Sociedad y su Grupo en virtud de los contratos de arrendamiento
suscritos.
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NOTA 22. OTROS GASTOS GENERALES DE EXPLOTACION

El desglose del saldo de este capitulo del Estado de Resultado Global Consolidado es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014 (*)

Arrendamientos y canones 41 44
Reparaciones y conservaciones 116 20
Servicios de Profesionales 218 2.013
Transportes 2 1
Primas de Seguros 17 15
Servicios Bancarios 2 6
Relaciones Publicas 4 9
Suministros 16 15
Otros Gastos 761 674
Tributos 212 205
Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones comerciales 15 9
Gastos de gestion corriente 0 (10)
Total 1.404 3.002

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros
(Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera Adjunta).

Como podemos observar en el cuadro anterior, el importe de todas las partidas se encuentra en
linea con las registradas en el ejercicio anterior, salvo el epigrafe “Servicios Profesionales” que
ha sufrido una importante reduccidn como consecuencia de que en el pasado ejercicio se
devengaron los gastos relacionados con el concurso de acreedores (honorarios de la
Administracién Concursal, abogados,...).

NOTA 23. OTRA INFORMACION

En el epigrafe “Servicios de Profesionales” se recogen los honorarios satisfechos por las
entidades consolidadas por las auditorias de sus estados financieros anuales y otros trabajos de
verificacidn contable, valoraciones de expertos independientes y asesoramientos especializados.
En el ejercicio 2015 y 2014, el total de los gastos por auditoria registrados a cualquier sociedad
que forma parte del Grupo ascendieron a 40 y 48 miles de euros respectivamente,
correspondientes a los honorarios de los auditores principales del Grupo.

Los auditores del Grupo durante los ejercicios 2015 y 2014 han prestado servicios distintos a los
de verificacién de los presentes estados financieros por importe de 1 y 6 miles de euros
respectivamente.
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NOTA 24. RESULTADO FINANCIERO

El desglose del saldo de este capitulo del Estado de Resultado Global Consolidado, en funcién
del origen de las partidas que lo conforman es:

Miles de Euros
2015 2014

109.753,28 153.518,43

(5.717,66)  (17.596,74)
(71,50)  (2.698,76)

(1.017,00) 0,00

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacién de valor razonable en instrumentos financieros

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Resultado Financiero 102.947,11 133.222,92

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion

Financiera Adjunta).

NOTA 25. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

25.1) Ingresos financieros

El desglose de los “Ingresos Financieros” del Estado de Resultado Global Consolidado, en funcién
del origen de las partidas que lo conforman es:

Miles de Euros
2015 2014 (*)

Otros intereses e ingresos financieros 81 40.014
Derivados del convenio de acreedores 109.672 113.505
Total 109.753 153.518

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados
Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera Adjunta).

A continuacidn se ofrece un desglose de los ingresos financieros por conceptos:
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Miles de Euros

2015 2014 (*)

Quita financiera Créditos Ordinarios 2.399 83.947
Quita financiera Créditos Subordinados 0 10.445
Espera financiera Créditos Privilegiados y Masa 0 252
Espera financiera Créditos Ordinarios 400 15.936
Espera financiera Créditos Subordinados 0 2.924
Espera financiera otras deudas 0 916
Efecto financiero capitalizacion de créditos CINIIF 19 106.873 0
Ingresos por créditos otorgados terceros y otros 81 8
Ingresos por créditos otorgados partes vinculadas 0 135
Reversién intereses contabilizados durante concurso: 0 38.955

- Entidades Financieras 0 33.798

- Empresas del Grupo 0 1.919

- Partes vinculadas 0 3.238
Total Ingresos Financieros 109.753 153.518

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros
(Véase Nota 2.4 de la Informacidn Financiera Adjunta).

En lo que respecta a los “Ingresos Financieros” en el ejercicio 2015, cabe destacar el impacto de
acuerdo con la CINIF 19 “Cancelacidon de pasivos financieros con instrumentos de patrimonio”,
“...los instrumentos de patrimonio emitidos para un acreedor con el fin de cancelar un pasivo
financiero integra o parcialmente sean reconocidos por primera vez, la entidad deberd valorarlos
por su valor razonable salvo si no es posible determinar éste con fiabilidad” y sigue ”Si no es
posible determinar con fiabilidad el valor razonable de los instrumentos de patrimonio emitidos,
dichos instrumentos se valorardn de forma que reflejen el valor razonable del pasivo financiero
cancelado”, asi pues, para determinar el valor razonable, al no poder utilizarse el valor medio
de cotizacidn por estar suspendidas las acciones de la Compaiiia en su cotizacién desde el 29 de
septiembre de 2011, se ha utilizado el valor razonable del pasivo financiero a capitalizar. La
diferencia entre el valor nominal de la deuda y el valor razonable de la misma, debera, como
indica la citada norma, registrarse como resultado del ejercicio: “La diferencia entre el importe
en libros del pasivo financiero (o de una parte del mismo)”. En aplicacion del célculo expuesto,
el valor razonable de la deuda a cancelar por la emisidn de instrumentos de patrimonio por parte
de la Compaiiia en relacién con las capitalizaciones de deuda asciende a 17.490 miles de euros.
Este valor se ha distribuido contablemente entre (i) el “Capital Social” por su valor nominal, esto
es, 0,015 euros por accién (10.973 miles de euros en total), y (ii) la “Prima de emision” por el
resto, esto es, 6.517 miles de euros. La diferencia entre el valor nominal del pasivo financiero
cancelado (124.363 miles de euros) y el valor razonable de dicho pasivo (17.490 miles de euros),
esto es, 106.873 miles de euros, se ha registrado, de acuerdo a la citada norma, como Resultado
del ejercicio”: “9. La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero (o parte de un
pasivo financiero) cancelado, y la contraprestacion pagada, deberd reconocerse en el resultado
del periodo, (..)”. Adicionalmente destacar que se ha registrado “Quita” y “Espera” en el
ejercicio 2015, consecuencia de que algunos créditos que figuraban como contingentes en las
masas concursales se han convertido en ordinarios, y por tanto sujetos a las condiciones
aprobadas en el Convenio de Acreedores.
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Respecto alos “Ingresos Financieros” en el ejercicio 2014, destacar principalmente los siguientes
efectos:

- Efecto de la reversidn de los intereses financieros registrados de acuerdo a los contratos
vigentes como se explica en la Nota 13, con independencia de que en el proceso concursal
no se producia su devengo. Esto ha supuesto, que al no reconocerse los mismos en el
convenio se produzca su cancelacidn en la cuenta de resultados del ejercicio.

- Efecto de las quitas y esperas derivadas del convenio de acreedores de las principales
compafias que componen el Grupo, de acuerdo a las condiciones explicadas en la Nota
1.2). En el caso de las esperas, la tasa de actualizacién de flujos utilizada para calcular el
efecto financiero (no se prevén en el convenio pago de intereses explicito) ha sido del
7,48%. La tasa utilizada ha sido validada por un experto independiente contratado a tal
efecto.

25.2) Gastos Financieros

El desglose del saldo de los “Gastos Financieros” del Estado de Resultado Global Consolidado,
en funcién del origen de las partidas que lo conforman es:

Miles de Euros

2015 2014 (*)
Deudas con empresas del grupo y asociadas (158) (3.166)
Deudas con entidades financieras y terceras partes (3.799) (13.826)
Actualizacion de provisiones 0 (209)
Derivados de la reversién de las espera de los Convenios de Acreedores (1.761) (395)
Total (5.718) (17.597)

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion
Financiera Adjunta).

La sustancial disminucion de los “Gastos financieros” se debe a que en el ejercicio anterior, el
Grupo registré los intereses devengados con posterioridad a la declaracion del concurso, de
acuerdo con las condiciones establecidas en los contratos de financiacion mantenidos con
terceros, siguiendo, a sensu contrario, la consulta 1 del Boletin Oficial del Instituto de Auditoria
de Cuentas numero 90 de julio de 2012, sin embargo a partir de la aprobacién el convenio (14
de julio de 2014) ya ha dejado de producirse el citado devengo. Destacar que el gasto financiero
registrado con terceros ha aumentado con respecto al del mismo periodo del ejercicio anterior,
debido a un aumento en el importe de la financiacién concedida en Costa Rica (véase Nota 7),
asi como también el registro del efecto financiero de la espera establecida en el convenio,
concepto que ha surgido con la aprobacién del mismo al no reconocerse intereses explicitos.

El Grupo no ha activado gastos financieros en el ejercicio.
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NOTA 26. SITUACION FISCAL

El Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del resultado econédmico o contable, obtenido
por la aplicacién de los principios de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible
del Impuesto.

26.1) Ejercicios sujetos a inspeccion fiscal

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las declaraciones realizadas para los diferentes
impuestos, no pueden considerarse definitivas hasta su inspeccién por las autoridades fiscales
o hasta haber cumplido el periodo de prescripcidon de cuatro afios.

A finales del ejercicio 2011, se recibié comunicacién del inicio de actuaciones de comprobacién
e investigacion de retenciones del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas de NYESA
VALORES CORPORACION, S.A. de los ejercicios 2009 y 2010. Derivado de las mismas se presentaron
declaraciones complementarias extemporaneas, y se procedio al registro de una provisidn, por
la estimacion que de las actas pudiera desprenderse, asi como la correspondiente sancion que
pudiera imponerse por las mismas. En cuanto a la comprobacion, las actuaciones inspectoras
han sido interrumpidas, y el expediente remitido al Ministerio Fiscal, al entender la Inspeccion
una posible cuota defraudada. Como consecuencia, en el Estado de Situacidn Financiera adjunto
se han reconocido provisiones y pasivos por importe de 1.405 miles de euros.

En fecha 29 de marzo de 2011, la Junta Arbitral del Concierto Econdmico resolvio el conflicto de
domicilio fiscal planteado por la Agencia Estatal de la Administracidon Tributaria (expediente
32/2008) acordando el cambio de domicilio fiscal de las sociedades NYESA GESTION, S.L. y NYESA
SERVICIOS GENERALES, S.L. desde el domicilio social sito en Bilbao a Zaragoza, via Hispanidad
numero 21, domicilio de otras sociedades del Grupo, con efectos desde 29 de junio de 2004.
Como consecuencia de una legislacion fiscal diferente aplicable en ambos domicilios, la segunda
de las sociedades mencionadas procedié en 2013 a realizar una regularizacién del importe de
sus liquidaciones relativas al impuesto sobre sociedades, surgiendo un nuevo pasivo de 7.138
miles de euros que fue incluido en las masas concursales (Véase Notas 15y 26.2).

NYESA GESTION, S.L. solicité a comienzos del ejercicio 2014 la devolucion del Impuesto sobre el
Valor Ainadido que asciende a 675 miles de euros, correspondiente a los ejercicios abierto 2007,
2008, 2009, 2010, 2011, 2012 y 2013. En marzo de 2015, se produjo la firma de unas actas en
conformidad, que han supuesto la regularizacion de 589 miles de euros de los importes
originalmente solicitados.

26.2) Saldos corrientes y no corrientes mantenidos con la Administracion Fiscal

Los saldos deudores y acreedores por operaciones corrientes con Administraciones Publicas, a
31 de diciembre de 2015 y 2014, son los siguientes:
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31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014 (*)

No Corrientes Corrientes No Corrientes Corrientes
Hacienda Publica deudora por I.S. 0,00 118.981,57 0,00 165.900,22
Activos por imp sobre las ias corrientes 0,00 118.981,57 0,00 165.900,22
Hacienda Publica deudora por I.V.A. 0,00 283.040,52 0,00 925.244,38
Otros activos corrientes 0,00 283.040,52 0,00 925.244,38
Total Saldos Deudores 0,00 402.022,09 0,00 1.091.144,60
Hacienda Publica acreedora por I.S. 0,00 0,00 0,00 0,00
Hacienda Publica acreedora por I.V.A. 0,00 90.049,76 0,00 97.885,47
Hacienda Publica acreedora por I.R.P.F. 0,00 450.946,70 0,00 250.987,00
Hacienda Publica acreedora por aplazamientos I.V.A. / LLR.P.F. / I.S. 0,00 0,00 0,00 0,00
Otras Administraciones Publicas acreedoras 0,00 209.386,93 0,00 66.973,78
Organismos SS acreedores 0,00 9.189,10 0,00 14.148,86
H.P. Convenio Ordinario 855.259,82 34.335,29 827.684,33 0,00
H.P. Convenio Subordinado 100.659,43 0,00 93.654,11 0,00
H.P. Convenio Privilegado 0,00 4.658.384,19 37.024,53 4.722.158,69
Organismos SS Convenio Ordinario 11.832,80 1.824,90 12.707,20 0,00
Organismos SS Convenio Subordinado 4.267,52 0,00 3.970,55 0,00
Organismos SS Convenio Privilegiado 5.561,54 11.722,37 25.522,40 14.182,74
Fogasa Convenio Ordinario 994,18 0,00 924,99 0,00
Fogasa Convenio Subordinado 8.934,66 0,00 7.976,84 0,00
Fogasa Convenio Privilegado 5.467,67 8.672,51 7.874,75 2.423,64
Total Saldos Acreedores 992.977,62 5.474.511,75 1.017.339,70 5.168.760,18

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera
Adjunta).

Especial relevancia tiene el acuerdo de la Agencia Tributaria por el que concedié el aplazamiento
de pago solicitado por NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L.U a los efectos de acompasar su pago
a lo previsto en su convenio de acreedores (pago mensual durante dos afios) y, por tanto, figura
registrada en el pasivo “corriente” y en el “no corriente”, en funcion del calendario de pago.

En relacién con la deuda con la Agencia Tributaria con privilegio general en NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. cabe mencionar que estd vencida a fecha de formulacidn de las presentes
cuentas anuales, dado que previo a la misma, se ha recibido una denegacidn al aplazamiento y
fraccionamiento de parte de la deuda solicitada, en concreto se ha denegado el aplazamiento y
fraccionamiento de 956 miles de euros. No obstante lo anterior, tras la ejecucion de las
operaciones corporativas descritas se espera poder llegar a un acuerdo con la AEAT, que permita
acompasar el pago de esta deuda y el calendario de pago del Convenio de Acreedores con el
Plan de Negocios preparado por la Direccidn de la Sociedad.

26.3) Impuesto sobre beneficios reconocido

Los impuestos sobre beneficios reconocidos en el Estado de Resultado Global Consolidado hasta
el 31 de diciembre de 2015 y 2014 son los siguientes:
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Euros
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014

Impuesto sobre Sociedades

Por operaciones continuadas 0,00 0,00
Por operaciones discontinuadas 0,00 0,00
0,00 0,00

Total

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion

Financiera Adjunta).

26.4) Activos y Pasivos por impuestos diferidos

Los activos y pasivos por impuestos diferidos registrados en ambos ejercicios como
consecuencia del diferente tratamiento fiscal y contable de la valoracién de los activos y pasivos

son los siguientes:

Euros
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014 (*)

108,94 192.112,87

Activos por Impuestos Diferidos
0,00 0,00

Pasivos por Impuestos Diferidos

Euros
31 de diciembre de 2015 31 de diciembre de 2014 (*)

Activos por Impuestos Diferidos

Gastos de establecimiento 108,94 206,31
Valoracién instrumentos financieros 0,00 191.906,56
108,94 192.112,87

Total

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion

Financiera Adjunta).

26.5) Otra informacidn

La conciliacién entre el “Resultado consolidado antes de impuestos” y la suma de las “Bases

Imponibles” del conjunto de las sociedades del Grupo, es como se detalla a continuacién:

89



\/

NYESAVALORESCORPORACION

Estados Financieros Consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(=) Resultado Consolidado antes de Impuestos

(+/-) Ajustes de Consolidacion

(+/-) Ajustes de Consolidacion Fiscal Grupo Nyesa Valores Corporacion, S.A.
(=) Resultado Consolidado Ajustado

(+) Diferencias permanentes positivas

(-) Diferencias permanentes negativas

(+) Diferencias temporarias positivas

(-) Diferencias temporarias negativas

Suma de Bases Imponibles

Euros

2015
106.357.413,12
1.097.065,57
0,00
107.454.478,68
4.014.182,00
(1.396.778,00)
3.542.449,00
0,00

113.614.331,68

2014 (*)
75.207.244,60
24.435.072,37

0,00
99.642.316,97
8.191.579,15
(16.402.082,93)
9.884.480,83
(165.613,16)

101.150.680,86

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera

Adjunta).

Segun la Ley 27/2014 de 27 de noviembre, el cual modifica la antigua Ley del Impuesto de
Sociedades, y con efectos 1 de enero de 2015 establece que las empresas podran compensar las
bases imponibles negativas sin limite temporal (hasta 2014 el plazo de compensacion era de un
maximo de 18 afios). Adicionalmente, a partir de 1 de enero de 2016, se establecen limitaciones
del importe a compensar. Las bases imponibles negativas acumuladas generadas en ejercicios
anteriores susceptibles de compensacién con futuros beneficios de las sociedades integrantes
del perimetro de consolidacién a cierre del ejercicio 2015, ascienden a:

Miles de euros

Ejercicio 2007 77
Ejercicio 2008 3.317
Ejercicio 2009 7.482
Ejercicio 2010 2.428
Ejercicio 2011 219.126
Ejercicio 2012 16.093
Ejercicio 2013 11.262
Ejercicio 2014 0
Ejercicio 2015 0
Total 259.785

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros

(Véase Nota 2.4 de la Informacidn Financiera Adjunta).
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De las anteriores bases imponibles negativas, pertenecen a la dominante legal las siguientes:

Miles de euros

Ejercicio 2011 214.031
Ejercicio 2012 10.545
Ejercicio 2013 10.383
Total 234.959

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros
(Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera Adjunta).

En relacién con dichas bases imponibles el Grupo no ha reconocido activos por impuestos
diferidos en el Estado de Situacién Financiera Consolidado.

Asimismo, NYESA VALORES CORPORACION, S.A., dispone de deducciones pendientes de aplicar, de
acuerdo con el siguiente detalle:

Afio limite para
compensar

Euros
Otras 76.415,19
Total 76.415,19

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros
(Véase Nota 2.4 de la Informacidn Financiera Adjunta).

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las declaraciones realizadas para los diferentes
impuestos, no pueden considerarse definitivas hasta su inspeccién por las autoridades fiscales,
o hasta haber cumplido el periodo de prescripcion de cuatro afios.

NOTA 27. GANANCIAS POR ACCION

27.1) Basicas

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

Euros
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2015 2014 (*)

Beneficio / (Pérdida) atribuible a los accionistas de la sociedad 106.357.413,12 75.279.957,21
Numero medio de acciones ordinarias cotizadas 954.495.835 162.329.555
Autocartera 0 0

Numero medio de acciones ordinarias en circulacion 954.495.835 162.329.555
Ganancias basicas por accion (euros por accién) 0,11 0,46

(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4).
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De acuerdo con lo comentado en la Nota 11.4 no se tienen en cuentas las acciones propias en
poder de una de las sociedades que ha sido excluida del perimetro de consolidacién.

27.2) Diluidas

Las ganancias diluidas por accidn se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los accionistas
de la Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién para
reflejar la conversion de todas las acciones ordinarias potenciales diluidas.

Euros

31 de diciembre de 31 de diciembre de

2015 2014 (*)
Beneficio / (Pérdida) atribuible a los accionistas de la sociedad 106.357.413,12 75.279.957,21
Numero medio de acciones ordinarias cotizadas 954.495.835 162.329.555
Ganancias diluidas por accién (euros por accién) 0,11 0,46

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la
Informacion Financiera Adjunta).

NOTA 28. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Las operaciones entre la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes, que son partes
vinculadas, han sido eliminadas en el proceso de consolidacidon y no se desglosan en este
apartado. Las operaciones entre la Sociedad Dominante y sus sociedades dependientes y
empresas asociadas se desglosan en los estados financieros individuales.

28.1) Saldos por operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el Estado de Situacion Financiera Consolidado adjunto no
contiene saldo alguno con partes vinculadas originados por operaciones comerciales.

28.2) Saldos por operaciones de préstamo

Al 31 de diciembre de 2015y 2014 el Estado de Situacién Financiera Consolidado adjunto incluye
los siguientes saldos con partes vinculadas originados por operaciones de préstamo:
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Miles de euros

31/12/2015 31/12/2014 (*)
EL TAJADERON S.L. 31 31
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U. EN LIQUIDACION 159 159
NYESA GOLF, S.L.U. 80 80
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L. EN LIQUIDACION 15.522 15.522
NYESA PROYECTOS URBANOS S.L. EN LIQUIDACION 25.250 25.250
ASESORES ENERGETICOS, S.L. 3 3
NYESA GLOBAL S.A. 30 30
GESTORA INMOBILIARIA BESOS S.A. EN LIQUIDACION 203 203
RAURICH CONDAL S.L. EN LIQUIDACION 708 708
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA S.L. EN LIQUIDACION 83.448 83.448
CONSTRUCTORA INBESOS S,A, EN LIQUIDACION 2.619 2.619
NYESA COSTA S.L. EN LIQUIDACION 23.116 23.116
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS S.L. EN LIQUIDACION 1.799 1.799
PROMOCIONES INDUSTRIALES Y FINANCIERAS S.A.U. EN LIQUIDACION 12 12
EDUTAIMENT SANT ADRIA DE BESOS S.A. 112 112
MULTISADO 2.153 2.153
INVERSION EN ACTIVOS URBANOS S.L. 5 5
NYESA INFANTES 11 11
GEONA PLUS S.L. 2 1
ECOFUEL DE TECNOLOGIA, S.L. 11 11
HOSPES NYESA S.L. 36 36
GRUPO NYESA 21 662 676
VILADECAVALLS PARK CENTRO LOGISTICO Y COMERCIAL, S.A. EN LIQUIDACION 37 37
ASTRA, S.A. 624 624
ZARAGOZA GESTION DE VIVIENDAS, S.COOP 1 1
Total préstamos concedidos 156.635 156.649

(*)Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion

Financiera Adjunta).

La totalidad de estos saldos se encuentran deteriorados a 31 de diciembre de 2015y 2014.
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HORCONA

JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY

JOSE LUIS BARTIBAS HERRERO

EL TAJADERON S.L.

INVERSION EN ACTIVOS URBANOS S.L.

TAUSTE URBANAS.L.

RIBERALIA SERVICIOS GENERALES, S.L.

ASESORES ENERGETICOS, S.L.

NYESA INFANTES S.L.

INPA XXI S.L.

NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.U.
VILLALBA GOLF, S.A.

NYESA GLOBAL S.A.

NYESA PROYECTOS URBANOS S.L. EN LIQUIDACION
KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L. EN LIQUIDACION
NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA S.L. EN LIQUIDACION
RAURICH CONDAL S.L. EN LIQUIDACION
PROMOCIONES INDUSTRIALES Y FINANCIERAS S.L. EN LIQUIDACION
NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS S.L. EN LIQUIDACION
GESTORA INMOBILIARIA BESOS S.A. EN LIQUIDACION
EDUTAIMENT SANT ADRIA DE BESOS S.A.
AQUALDRE, S.L.

SEQUO INVERSIONES, .S.L.

INBESOS OCIO S.L.

NALCAR 2002 S.L.

Total préstamos recibidos

Miles de euros

31/12/2015 31/12/2014 (*)
Préstamo pendiente Préstamo pendiente
P i0 (*t) P io (*t)
0 0 0 (1)
0 0 0 (1.000)
0 0 0 (753)
0 0 0 (306)
0 0 0 (1.096)
(14) 0 (13) (767)
(2.696) 0 (2.580) 0
(1) 0 (1) 0
() 0 () 0
0 0 (196) 0
0 0 0 0
(30) 0 (28) 0
0 0 0 0
0 0 (16) 0
0 (98) 0 (98)
(8) (10.605) (11) (70.701)
0 (2.256) 0 (2.256)
0 (358) 0 (358)
(17) (53) (16) (53)
0 (4.970) (1) (4.359)
(25) 0 (23) 0
0 (7.500) 0 0
(821) 0 0 0
(0) 0 (0) 0
(1) Y (1) 0
(3.619) (25.840) (2.891) (81.749)

(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion

Financiera Adjunta).

(**) Estos préstamos se encuentran registrados en la cuenta “Pasivos en situaciones especiales” debido a que su capitalizacion se
contempla en el Convenio de Acreedores aprobado.

28.3) Transacciones con partes vinculadas

Durante el ejercicio han tenido lugar con partes vinculadas las siguientes transacciones:

Compras

Gastos por prestacion de servicios
Ingresos por prestacion de servicios
Deterioros

Otros ingresos

Ingresos financieros

Gastos financieros

Total

(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-

Informacién Financiera Adjunta).

Miles de euros

2015 2014 (*)
0 0
0 0
348 0
(328) 0
207 0
0 5.291
(170) (4.545)
57 746

expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la
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Miles de euros
Personas,

y iedades o Otras partes

significativos Directivos entidades grupo vinculadas Total
Gastos financieros 116 0 3 51 170
Correcciones valorativas por deudas incobrables o de dudoso cobro 0 0 328 328
Contratos de gestion o colaboracién 0 0 (65) 0 (65)
Otros ingresos 0 0 (207) (283) (490)
Gastos e Ingresos 116 (1] (269) 97 (57)
Acuerdos de financiacién préstamos 0 0 0 821 821
Amortizacion y cancelacion de créditos y contratos de arrendamiento 0 0 0 19 19
Corto plazo / Corrientes 0 0 0 840 840

Adicionalmente, destacar que los ingresos financieros devengados con partes vinculadas han
sido deteriorados.

- Los Gastos financieros se corresponden con la reversién de los efectos financieros de las
deudas con partes vinculadas y que no devengan interés explicito, asi como 41 miles de
euros por los intereses explicitos devengados por los préstamos recibidos en Costa Rica
por partes vinculadas.

- Las Correcciones por deudas incobrables por importe de 328 miles de euros, son la baja
definitiva de créditos a cobrar con sociedades en su mayoria liquidadas o con serias
dificultades de poder atender a estos créditos. Por otro lado, los Otros ingresos por 283
miles de euros tienen su origen en la reversidn de los deterioros que se habian realizado
sobre los citados créditos, asi como por la condonacion de 207 miles de euros del crédito
adeudado a INPA XXI, S.A. (véanse Notas 3.c) y 8.2)).

- En Contratos de gestion o colaboracion figura un importe de 65 miles de euros que
provienen de las comisiones realizadas a una sociedad del Grupo excluida del perimetro
de consolidacion, por los servicios de comercializacién de viviendas prestados por el
Grupo.

- Los Acuerdos de financiacion provienen de los créditos obtenidos por una parte vinculada
en NYESA COSTA RICA, S.A. de acuerdo a como se ha explicado en las Notas 7y 12.

- La Amortizacion y cancelacion de créditos se debe a los importes satisfechos de los
créditos concedidos a sociedades del Grupo excluidas del perimetro de consolidacion.

Todas las transacciones se realizan a precios de mercado.
28.4) Operaciones de afianzamiento o garantia

El Grupo ha prestado o recibido afianzamiento o garantia de partes vinculadas, segun el
siguiente detalle:
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Miles de euros

31/12/2015 31/12/2014 (*)
Afianzamiento Afianzamiento
préstamo di préstamo pendiente
e italizacién (**) e italizacién (**)

EL TAJADERON S.L. 0 0 0 7.023
SOCIEDADES EXCLUIDAS DEL PERIMETRO DE CONSOLIDACION EN LIQUIDACION 57.986 2.032 74.217 31.148
Total afianzamientos y garantias prestadas 57.986 2.032 74.217 38.171
JOSE LUIS BARTIBAS LARRAGAY 0 0 0 (2.547)
JOSE LUIS BARTIBAS HERRERO (10.768) 0 (11.378) (10.093)
CARLOS BARTIBAS HERRERO 0 0 0 (2.547)
ROBERTO BARTIBAS HERRERO 0 0 0 (2.547)
EL TAJADERON S.L. (1.200) 0 (1.200) (8.246)
INVERSION EN ACTIVOS URBANOS S.L. (56.195) 0 (56.195) (8.526)
SOCIEDADES EXCLUIDAS DEL PERIMETRO DE CONSOLIDACION EN LIQUIDACION (46.448) 0 (55.032) (20.476)
Total afianzamientos y garantias recibidas (114.611) (1] (123.806) (54.982)
(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera
Adjunta).

(**) Estos préstamos se encuentran registrados en la cuenta “Pasivos en situaciones especiales” debido a que su capitalizacion se
contempla en el Convenio de Acreedores aprobado.

Tanto los afianzamientos y garantias recibidos como prestados por/a partes vinculadas, lo son
en operaciones con entidades financieras, a causa de la refinanciacién realizada por el Grupo en
ejercicios anteriores. Por otro lado, la Sociedad en 25 de mayo de 2015, capitalizé los “Pasivos
en situaciones transitorias” originados por las citadas operaciones y que fueron aprobadas en la
Junta General Extraordinaria de Accionistas del pasado dia 28 de octubre de 2014. Los intereses
que se registraron entre la fecha del concurso y la firmeza del convenio, esto es 29 de septiembre
de 2014, fueron llevados en el ejercicio anterior como un ingreso financiero para extinguir el
pasivo, dado que el convenio no reconoce el devengo de intereses.

NOTA 29. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

29.1) Retribuciones al 6rgano de Administracion

La totalidad de los integrantes del Consejo de Administracién ha renunciado ha renunciado a
sus dietas por asistencia al Consejo y sus comisiones en el ejercicio 2015 de la Sociedad y de
cualquiera de las sociedades del Grupo, al igual que lo hicieron en los ejercicios 2011, 2012, 2013
y 2014.

Por otro lado, a continuacién se detallan los importes devengados por la Alta Direccidon durante
los ejercicios 2015 y 2014, correspondientes a las retribuciones devengadas por los consejeros
gue mantienen relacion laboral con la Sociedad:

Euros
2015 2014
Sueldos y otras remuneraciones A.D. perteneciente al Consejo de 665.319,16 549.899,03 (%)
Administracidn

Sueldos y otras remuneraciones A.D. no perteneciente al Consejo de 0,00 0,00
Administracion
Total 665.319,16 549.899,03
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(*) Al cierre del ejercicio 2014, la Sociedad tenia pendiente de pago el sueldo de los consejeros y de la Alta Direccion
por un importe total de 963.735,29 euros (280.000 euros correspondientes al ejercicio 2014) que han sido capitalizados
en el ejercicio 2015 en los términos aprobados en la Junta General Extraordinaria de Accionistas del pasado dia 28 de
octubre de 2014.

A fecha de formulacidn de estas cuentas, los contratos de los dos consejeros ejecutivos prevén
indemnizaciones de 4 anualidades para el caso de dimision en determinadas circunstancias,
despidos improcedentes o cambios de control.

Por ultimo, a 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existen compromisos por complementos a
pensiones, avales o garantias concedidas a favor de los miembros del Organo de Administracién.

29.2) Otra informacidn referente al Consejo de Administracion

En aplicacion de la Ley de Sociedades de Capital, el detalle de participaciones en otras
sociedades no incluidas en el conjunto consolidable con el mismo, analogo o complementario
objeto social cuya titularidad corresponde a los miembros del Organo de Administracién, es el
siguiente:

D. Valero Echegoyen Morer

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena.

De. Myriam Pérez Bautista

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena.

AQUALDRE, S.L. (representada por D. Juan Ramdn Ruiz de Arcaute Azumendi)

Ni dicho Consejero ni las partes vinculadas al mismo poseen participaciones, cargos y/o
funciones y actividades por cuenta propia o ajena salvo las que se comentaran a continuacion.

D. Carlos Eduardo Pinedo Torres

Participaciones, cargo y/o funciones y actividades por cuenta propia o ajena que le
corresponden directamente:
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Sociedades del Grupo Nyesa Cargo
(en las que no tiene participacion)

NYESA GENERICA, S.L. Apoderado

NYESA COSTA RICA, S.L. Consejero

SANTIPONCE DEL ESTE, S.L. Apoderado

AQUA DORATA INDUSTRIAL, SRL Apoderado

LENGUA PERSA CLASICA, SRL Apoderado

EDUTAIMENT SANT ADRIA DE BESOS, S.A. Apoderado

GEONA PLUS, S.L. Apoderado

NYESA GLOBAL, S.A. Representante del Administrador (Nyesa Valores

Corporacién, S.A.

Adicionalmente a lo mostrado en el cuadro anterior, ni dicho Consejero ni las partes vinculadas
al mismo poseen participaciones, cargos y/o funciones y actividades por cuenta propia o ajena
salvo las que se comentaran a continuacion.

D. Juan Manuel Vallejo Montero

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

Adicionalmente a lo mostrado en el cuadro anterior, ni dicho Consejero ni las partes vinculadas
al mismo poseen participaciones, cargos y/o funciones y actividades por cuenta propia o ajena
salvo las que se comentaran a continuacion.

Sociedades del Grupo Nyesa

(en las que no tiene participacion) Cargo

NYESA EXPANSION, S.L.U. Representante del Administrador (Nyesa Valores
Corporacién, S.A.

NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.LU. Representante del Administrador (Nyesa Valores
Corporacién, S.A.

NYESA COSTARICA, S.L. Consejero

EDUTAIMENT SANT ADRIA DE BESOS, S.A. Representante del Administrador (Nyesa Valores
Corporacién, S.A.

GEONA PLUS, S.L.U. Representante del Administrador (Nyesa Valores

Corporacién, S.A.

Asimismo, se informa que los miembros del Organo de Administracidn no han realizado ninguna
actividad, por cuenta propia o ajena, con cualquiera de las sociedades que integran el Grupo
que pueda considerarse ajena al trafico ordinario que no se haya realizado en condiciones
normales de mercado.

En fecha de 18 de marzo el Consejo de Administracidon de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. aceptd
la dimision del Sr. Jesus Maria Peralta Gracia por motivos personales y profesionales como
miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad. En consecuencia, se procedié a su vez
al nombramiento por el sistema de cooptaciéon de Diia. Myriam Pérez Bautista como nueva
consejera en calidad de independiente, quien aceptd el cargo en el mismo acto v,
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posteriormente, fue reelegida en su cargo por la Junta General de Accionistas celebrada el 16
de junio.

En fecha de 26 de octubre el Consejo de Administracion de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.
aceptd la dimision del Sr. Felipe Gomez Arriaran representante de RIBERALIA SERVICIOS GENERALES,
S.L.U. por motivos personales y profesionales como miembro del Consejo de Administracion de
la Sociedad. En consecuencia, se procedido a su vez al nombramiento por el sistema de
cooptacion de D. Juan Ramdn Ruiz de Arcaute Azumendi en representacion de AQUALDRE, S.L.
Ccomo nuevo consejero, quien aceptd el cargo en el mismo acto y, posteriormente, fue designado
como Presidente de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones y vocal de la Comision de
Auditoria.

En fecha 11 de noviembre de 2015 la sociedad FANUMCEO, S.L. participada al cincuenta por cien
por cada de sus miembros del 6rgano de administracion, D. Juan Manuel Vallejo Montero y D.
Carlos Eduardo Pinedo Torres, a su vez miembros del Consejo de Administracion de NYESA
VALORES CORPORACION S.A., tomaron el control de RIBERALIA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. mediante la
adquisicion a AQUALDRE, S.L. de todas sus participaciones. Tras esta operacién, FANUMCEO, S.L. ha
pasado a ostentar (directa e indirectamente) el 18,93% de las acciones de la Sociedad.
Adicionalmente, los consejeros D. Juan Manuel Vallejo Montero y D. Carlos Eduardo Pinedo
Torres son Administradores Solidarios de RIBERALIA SERVICIOS GENERALES, S.L.U., y de sus
sociedades dependientes.

Los Administradores que formulan las presentes cuentas no tienen participaciones en el Grupo,
salvo las siguientes:

Acciones
Directa % Indirecta % Total %
D. Juan Manuel Vallejo Montero (1) 5.439.967 0,57% 90.357.344 9,47% 95.797.311 10,04%
D. Carlos Eduardo Pinedo Torres (1) 5.357.772 0,56% 90.357.344 9,47% 95.715.116 10,03%
Aqualdre, S.L. 203.337.318  21,30% 0 0,00% 203.337.318  21,30%
D2. Myriam Pérez Bautista 100 0,00% 0 0,00% 100 0,00%
Total 214.135.157 22,43% 180.714.688 18,93% 394.849.845 41,37%

(1) Se ha asignado en las acciones indirectas a D. Juan Manuel Vallejo Montero y a D. Carlos Eduardo Pinedo Torres
el 50% las acciones que detenta la sociedad FANUMCEDO, S.L., tanto directa como indirectamente, en virtud del %
en el que participan en la misma.

NOTA 30. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

A 31 de diciembre de 2015 y 2014 el Grupo tenia prestados avales ante terceros derivados de
sus actividades por un importe de 332 miles de euros.

El Grupo presta garantias ante varias entidades financieras a partes vinculadas por importe de
aproximadamente 57.986 miles de euros (112.389 miles de euros en el ejercicio anterior). La
mayor parte de este importe proviene de las garantias prestadas ante entidades financieras a
las sociedades del grupo excluidas del perimetro de consolidacidn. El importe sobre el que se ha
registrado provisidn en base a la mejor estimacion posible ha sido de 15.890 miles de euros
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(21.789 miles de euros en el ejercicio anterior).

Una de las compaiiias que integran el Grupo suscribié un acuerdo con un proveedor para el
desarrollo de un proyecto en el que se acuerdan unas penalizaciones para el Grupo en caso de
incumplimiento de entre 100 y 250 miles de ddlares.

NOTA 31. PASIVOS CONTINGENTES Y ACTIVOS CONTINGENTES

31.1) Pasivos contingentes

A finales del ejercicio 2009, NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. y KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U.
recibieron una demanda, ante el Juzgado Mercantil N2 7 de Barcelona, por parte de FEXTIPLAN,
S.L. (actualmente en concurso de acreedores) por un importe de 4.082 miles de euros. Esta
demanda tiene su origen en la cesién que realizé un tercero a FEXTIPLAN, S.L. de una deuda que
tenia a cobrar con el Grupo. Sin embargo, el Grupo, habia suscrito con el citado tercero en
octubre del 2007, un acuerdo de compensacion de créditos (deudores y acreedores), por el que
cualquier saldo que este tercero mantuviera con el Grupo seria compensado. El Grupo, durante
el ejercicio 2009, procedid a compensar en virtud de ese acuerdo, todos los saldos existentes. El
proceso ha sido resuelto de forma desfavorable a los intereses del Grupo en sentencia del
Tribunal Supremo. En consecuencia, en el cierre de junio de 2014, fecha en la que se obtuvo la
sentencia, se procedio al registro definitivo del pasivo por el citado importe mds los intereses y
costas, esto es, por un importe total de 4.593 miles de euros en ambas sociedades (NYESA
SERVICIOS GENERALES, S.L.U. y KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U.). Como consecuencia de lo anterior,
el crédito ha devenido crédito concursal (en lo que corresponde a NYESA SERVICIOS GENERALES,
S.L.U. hoy NYESA VALORES CORPORACION, S.A.), por lo que se le ha aplicado, de acuerdo con lo
previsto en el convenio de acreedores, la correspondiente quita 70%, asi como a una espera, en
funcién de su calificacion.

La negacion de ese mismo acuerdo de compensacidn de créditos ha llevado a la Administracion
Concursal de la contraparte del Grupo en ese Acuerdo, AKASVAYU, S.L., a reconocer en su informe
los siguientes créditos subordinados a las siguientes empresas del GRUPO NYESA:

- A favor de NYESA GESTION S.L.U. (hoy NYESA VALORES CORPORACION, S.A.) un crédito
subordinado por importe de 24.091.184,93 euros.

- A favor NYESA SERVICIOS GENERALES S.L.U. (hoy NYESA VALORES CORPORACION, S.A.) un
crédito subordinado por importe de 12.335.043,06 euros.

- Frente a KYESA GESTIO INMOBILIARIA S.L.U. un crédito por importe de 29.793.226,56
euros; en concepto de la parte del precio aplazado no satisfecho por la compra a
AKASVAYU S.L.U., de las acciones de JARDI RESIDENCIAL LA GARRIGA S.L. y de las
promociones de Torrelld, Rosas, Figueras, Santa Eugenia de Berga y Palamds el 20 de
Diciembre de 2.007, aminorado por la cesién de crédito efectuada por la Concursada a
FEXTIPLAN S.L. en fecha 21 de Mayo de 2008 por importe de 4.082.253 euros, esto es un
importe total de 25.710.973,56 euros.
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- Frente a NYESA SERVICIOS GENERALES S.L.U. (hoy NYESA VALORES CORPORACION, S.A.) un
crédito por importe de 2.557.627 euros en concepto de la parte del precio aplazado no
satisfecho por la compra de AKASVAYU S.L.U. de las acciones de VILADECAVALLS PARK S.L.
el 20 de diciembre de 2.007.

Y, sobre esa misma base, la contraparte ha tratado de atribuir a Grupo NYESA la consideracién
de administrador de hecho de AkAsvAYU, S.L. Como consecuencia de todo lo anterior, en fecha 6
de junio de 2012, se presentd por parte de Grupo NYESA, demanda incidental en la que se
solicitaba la nulidad de todas y cada una de las referencias que la administracidon concursal de
AKASVAYU realiza en su informe relativas al Grupo NYESA y en concreto a la declaracidon que
efectua respecto de las sociedades actoras como administradora de hecho de AKASVAYU. Dado
gue tanto las sociedades del Grupo NYESA involucradas en esta reclamacion como la reclamante
(AkAsvAYu, S.L) se encontraban en dicho momento en concurso de acreedores, el tema debia
resolverse a través de incidentes concursales en los respectivos Juzgados Mercantiles en donde
se encuentran los mismos, esto es, en el Juzgado Mercantil n? 1 de Zaragoza (NYESA) y en el
Juzgado Mercantil n2 3 de Barcelona (AKASVAYU, S.L).

En fecha 10 de julio de 2013, el primero de ellos dicté Sentencia que estimaba parcialmente las
demandas incidentales de contrario indicando que el crédito es contingente sin cuantia, por el
incidente tramitado en Barcelona, sin imposicién de costas a ninguna de las partes. Sentencia
que es aclarada mediante Auto de 19 de julio, en el que se indica que la admisidn del crédito de
AKASVAYU, S.L. queda a criterio de la Administracién Concursal de NYESA y, en caso de divergencia,
se resolvera mediante incidente ante el Juzgado Mercantil de Zaragoza. En fecha 31 de octubre
de 2014 el Juzgado dicta Diligencia de Ordenacion declarando firme la sentencia, puesto que
ninguna de las partes formuld protesta ni recurso alguno en contra. En consecuencia, el crédito
guedd como contingente sin cuantia hasta que se resolviera la demanda incidental presentada
ante el Juzgado Mercantil n2 3 de Barcelona en el concurso de AKASVAYU, S.L.

Por otro lado, el 27 de octubre de 2013, el Juzgado Mercantil n? 3 de Barcelona dicté Sentencia
desestimando la demanda incidental de NYESA, declarando que no ha lugar a la modificacion del
informe de la administracidon concursal de AKASVAYU, S.L.U., sin perjuicio del debate juridico en
la seccién de calificacion del concurso de AKASVAYU, S.L.U. y sin imposicidon de costas a ninguna
de las partes, dadas las dudas de hecho y de derecho que se han generado en dicho incidente.
Se procedid a formular la correspondiente protesta en tiempo y forma y con posterioridad se
presentd el recurso de apelacion.

En fecha de 7 de mayo de 2015, la Audiencia Provincial de Barcelona en Sentencia 115/2015 de
apelacion ha fallado desestimar el recurso presentado por Grupo NYESA contra la sentencia del
Juzgado de lo Mercantil nimero 3 de Barcelona de fecha de 27 de octubre de 2013, confirmando
sus mismos términos y sin imposicion en costas. Con base en la citada Sentencia, la
Administraciéon Concursal de la mercantil AkasvAyu, S.L.U. ha solicitado a la Administracion
Concursal del Grupo NYESA, la modificacidn de los Textos Definitivos de los informes emitidos en
los concursos de las sociedades NYESA GESTION, S.L.U. (ahora NYESA VALORES CORPORACION, S.A.),
NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. (ahora NYESA VALORES CORPORACION, S.A.) y KYESA GESTIO
INMOBILIARIA, S.L.U. EN LIQUIDACION tratando que se le reconozca lo siguiente:
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- Un crédito ordinario a favor de AkAsvVAYuU, S.L.U. por importe de 29.793 miles de
euros en la lista de acreedores del concurso de KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U. EN
LIQUIDACION.

- Un crédito ordinario a favor de AKASVAYU, S.L.U. por importe de 2.557 miles de euros
en la lista de acreedores del concurso de NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. (ahora
NYESA VALORES CORPORACION, S.A.).

- Una cuenta a cobrar de AKASVAYU, S.L.U. por importe de 12.335 miles de euros con
las correcciones valorativas procedentes en el inventario del concurso de NYESA
SERVICIOS GENERALES, S.L.U. (ahora NYESA VALORES CORPORACION, S.A.).

- Una cuenta a cobrar de AKASVAYU, S.L.U. por importe de 24.094 miles de euros con
las correcciones valorativas procedentes en el inventario del concurso de NYESA
GESTION, S.L.U. (ahora NYESA VALORES CORPORACION, S.A.).

La Administracion Concursal del Grupo NYESA ha informado al Juzgado de lo Mercantil numero 1
de Zaragoza que acepta la inclusidn del crédito de 29.793 miles de euros en la lista de acreedores
del concurso de KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U. EN LIQUIDACION, no pudiendo modificar los textos
definitivos de las listas de acreedores de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. por haber precluido el
plazo para la modificacidon de los mismos por las sentencias de aprobacion sus respectivos
convenios, asi como tampoco a modificar el inventario de ambas sociedades. El Juzgado de lo
Mercantil nimero 1 de Zaragoza en un auto de fecha de 14 de julio de 2015 y sentencia de 15
de diciembre de 2015, ha venido a ratificar el informe de la Administracién Concursal del Grupo
NYESA y desestimando la demanda de modificacion de los textos definitivos interpuesta por
AKASVAYU, S.L.U. Como consecuencia de ello, la administracion concursal de AKAsvAyu, S.L.U.
formuld recurso de apelacién a la Audiencia Provincial de Zaragoza que ha sido admitido a
tramite en fecha 5 de febrero de 2016 y que fue objeto de oposicion. A fecha de formulacién de
los presentes estados financieros, este procedimiento se encuentra pendiente de que se
resuelva el recurso de apelacién por parte de la Audiencia Provincial de Zaragoza.

Sobre la base de la opinidn de los asesores juridicos del Grupo, la Direccidon ha procedido
finalmente a registrar una provision por la totalidad del importe de la demanda, esto es 2.558
miles de euros. Por otro lado, hayy que senalar que KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L.U. se encuentra
en liquidacién y excluida del perimetro de consolidacién.

En relacién con las piezas de calificacion de los procedimientos concursales de sociedades
filiales, que se encontraban como contingentes en el ejercicio 2013, indicar lo siguiente:

- KYESA GESTIO INMOBILIARIA, S.L., GESTORA INMOBILIARIA DEL BESOS, S.A., NYESA PROYECTOS
URBANOS, S.L., NYESA SERVICIOS ADMINISTRATIVOS, S.L., PROINFISA, S.A., CONSTRUCTORA INBESOS,
S.A., RESIDENCIAL VILALBA GOLF, S.L. y RAURICH CONDAL, S.L.: los informes de la Administracion
concursal calificaron los concursos de estas sociedades como fortuitos.

- NYESA COSTA, S.L.: un miembro de la Administracion Concursal (D. Enrique Bujidos, en
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representacion de la CNMV) calificé el concurso como fortuito y el otro (D. Celso Gonzalez,
en representacion de la AEAT) lo calificd como culpable, solicitando a, entre otros, NYESA
GESTION, S.L. y NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L. la cobertura del déficit patrimonial de NYESA
CosTA, S.L., que cuantificaba en 43 millones de euros. El Juzgado de lo Mercantil n? 1 de
Zaragoza, en su sentencia nim. 00200/2014, de 25 de septiembre de 2014, fall6 calificar
como fortuito el concurso de NYESA COSTA, S.L.

- NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L.: la Administracion Concursal calificé el concurso
como culpable. El Juzgado de lo Mercantil n? 1 de Zaragoza, en su sentencia num.
00200/2014, de 25 de septiembre de 2014, fall6 calificar como culpable el concurso de
NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L. condenando a NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L. y a D.
JOSE LuIs BARTIBAS HERRERO al pago del déficit patrimonial que resulte de la liquidacién de
la sociedad. La Administracion Concursal en su informe cuantifica dicho déficit en 1,5
millones de euros. En consecuencia, NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L. ha registrado la
mencionada responsabilidad, tras la aplicacién de las correspondientes quitas y esperas
establecidas en el Convenio de Acreedores para este tipo de créditos, de acuerdo con lo
pactado con los liquidadores de NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L. EN LIQUIDACION
(véase Nota 12).

- NYESA VIVIENDAS ZARAGOZA, S.L.: la Administraciéon concursal calificé el concurso como
culpable. El Juzgado de lo Mercantil n? 1 de Zaragoza, en su sentencia nim. 00220/2014,
de 23 de octubre de 2014, fallé calificar como culpable el concurso de NYESA VIVIENDAS
ZARAGOZA, S.L. condenando a NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L. al pago del déficit patrimonial
que resulte de la liquidacion de la sociedad con el limite de 5,8 millones de euros, importe
en el que cuantifica la Administracion Concursal el agravamiento de la insolvencia
culpable. En consecuencia, NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L. ha registrado la mencionada
responsabilidad, tras la aplicacién de las correspondientes quitas y esperas establecidas
en el Convenio de Acreedores para este tipo de créditos, de acuerdo con lo pactado con
los liquidadores de NYESA CONSTRUCCION Y DESARROLLO, S.L. EN LIQUIDACION (véase Nota 12).

Asimismo el Grupo y de manera adicional a lo comentado en los parrafos anteriores, mantiene
reclamaciones vy litigios con terceros por importe de 863 miles de euros, de los que se
encuentran provisionados o registrados la practica totalidad.

31.2) Activos contingentes

Una de las sociedades del Grupo interpuso ante el Juzgado de Primera Instancia n? 2 de Marbella
Demanda Civil de nulidad de la escritura de compraventa, o subsidiariamente, de resolucién de
la misma, en reclamacidn del importe de la compraventa y los perjuicios causados. Con fecha 14
de enero de 2009 se emite sentencia desestimando la solicitud del Grupo y condendndola al
pago de las costas del procedimiento. Con fecha 17 de junio de 2010 se interpuso recurso de
apelacion contra la citada sentencia, que fue desestimado por la Audiencia Provincial de Malaga.
Finalmente, con fecha 11 de septiembre de 2010 se interpuso recurso extraordinario por
infraccion procesal ante la Sala Primera del Tribunal Supremo, admitiéndose a tramite el 27 de
abril de 2011, y en fallo de este Tribunal de 6 de mayo de 2013, declara haber lugar en parte al
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recurso por infraccién procesal, anulando la sentencia habida contra la compania del Grupo y
devolviendo a la Audiencia Provincial de Malaga para que sea ésta la que resuelva. En fecha de
28 de noviembre de 2013, la seccidn 52 de la Audiencia Provincial de Mdlaga desestimo el
recurso presentado por la compania del Grupo, estando asi pues el procedimiento juridico
concluido.

El 6 de junio de 2012, varias de las sociedades del Grupo (NYESA COSTARICA, S.R.L., NYESA GENERICA,
S.L.y NYESA VALORES CORPORACION, S.A.) interpusieron una demanda contra WCG también llamado
Wilson Consulting Group, WCG-NCR Limited Partnership, Ayanna James, Northerm Ridges
Capital Partner, LLC y Roy Laues por fraude y otros cargos y solicitando una indemnizacion
compensatoria, dafios punitivos y cualquier otro tipo de reparacién razonable al Grupo NYESA,
por el incumplimiento de los acuerdos firmados en relacién con la financiacién del proyecto que
el Grupo posee en Costa Rica. Como consecuencia de la situacién concursal del Grupo, la corte
de Florida ordend la paralizacion del procedimiento judicial.

NOTA 32. INFORMACION SOBRE EL MEDIO AMBIENTE

Dadas las actividades a las que se dedican fundamentalmente, las entidades integradas en el
Grupo no generan un impacto significativo en el medio ambiente, y no existen gastos, activos ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental registradas en relaciéon con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados. Por esta razén, en los estados financieros
consolidados anuales del Grupo del ejercicio 2015 no se desglosa ninguna informacidn relativa
a esta materia.

NOTA 33. ADQUISICION INVERSA

Taly como se explica en la Nota 2.3) con fecha 2 de septiembre de 2008, tuvo lugar la inscripcién
en el Registro Mercantil de Barcelona la citada ampliacién de capital aportaciones no dinerarias
por un importe nominal de 173.271.420 euros a través de la emisidn y puesta en circulacion de
144.392.850 nuevas acciones ordinarias de 1,20 euros de valor nominal cada una, representadas
mediante anotaciones en cuenta. Dicha emisidn se hizo por un valor unitario de 4,59164 euros
de los que 1,20 euros fueron el valor unitario nominal de las acciones emitidas siendo el resto
(3,39164009852 euros por accion) prima de emision.

Esta ampliacidon de capital se realizdé con base al valor razonable por accion de GRUPO NYESA
VALORES CORPORACION (antes INBESOS) y GRUPO NYESA GESTION, determinados por el experto
independiente PriceWaterhouseCoopers Auditores, S.L. designado por el Registro Mercantil de
Barcelona conforme a lo previsto en los articulos 38 y 159 de la Ley de Sociedades Andnimas,
valorando la GRUPO NYESA VALORES CORPORACION en 26.909 miles de euros y GRUPO NYESA GESTION
en 663.000 miles de euros.

Consecuencia de dicha ampliacién de capital los accionistas suscriptores de la ampliacidn,
adquirieron el control del 96,10% de las acciones de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.

De acuerdo con la NIIF 3 de “Combinaciones de Negocios”, aunque desde el punto de vista legal
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se considere a la entidad cotizada (NYESA VALORES CORPORACION, S.A.) que emite las acciones como
la “Sociedad Dominante”, y la entidad no cotizada (NYESA GESTION, S.L.U.) como la “Sociedad
Dependiente”; la dependiente legal (NYESA GESTION, S.L.U.) serd la adquiriente, si tiene el poder
para dirigir las politicas financiera y de explotacién de la dominante legal (NYESA VALORES
CORPORACION, S.A.) de forma que obtenga beneficios de sus actividades. Esto es lo que se conoce
como una “Combinacion de Negocios mediante Adquisicion Inversa”, en la que la dependiente
legal (NYESA GESTION, S.L.U.) es la sociedad que se considera adquiriente a efectos contables y es
la que soporta el coste de la combinacion de negocios, en forma de instrumentos de patrimonio
netos emitidos a los propietarios de la dominante legal (NYESA VALORES CORPORACION, S.A.).

La fecha de toma de control en la operacidn fue el 1 de agosto de 2008, fecha en la fue registrado
y aprobado el Documento de Registro y el Médulo Pro-Forma de la operacién de ampliacidn de
capital por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y fecha en la que se entiende
gue los accionistas mayoritarios adquieren el poder para dirigir las politicas financieras y de
explotacién de la dominante legal. Por lo tanto el coste de la combinacion de negocios se
determind por el valor razonable de ambos grupos (NYESA GESTION, S.L.U. e NYESA VALORES
CORPORACION, S.A.) en la fecha de la toma de control.

La Direccion estimé que el valor razonable de ambos grupos a 1 de agosto del 2008, era de
338.297 miles de euros para GRUPO NYESA GESTION y de 7.207 miles de euros para GRUPO NYESA
VALORES CORPORACION.

La Direccidn utilizd el método del Valor Patrimonial Neto después de Impuestos (NNAV). Este
método es aceptado de forma general por los expertos en valoracién de compaiiias
inmobiliarias, tanto desde un punto de vista tedrico como practico, ya que incorpora de una
forma mas eficaz la valoracion de la principal fuente de valor de este tipo de empresas, los
activos inmobiliarios que las mismas poseen dentro de sus carteras de inmuebles formando sus
patrimonios, y que a su vez generan los ingresos que redundan en el resultado final de cada
compaiiia.

En este sentido, para el calculo del valor del Patrimonio Neto ajustados a 1 de agosto de 2008
del GRUPO NYESA GESTION y del GRUPO NYESA VALORES CORPORACION se tuvo en cuenta lo siguiente:

- El valor contable del Patrimonio Neto de cada uno de los sub-consolidados de sociedades
(entiéndase por sub-consolidados los consolidados del GRUPO NYESA GESTION y los del GRUPO
NYESA VALORES CORPORACION como si la operacion de combinacidon de negocios no se
hubiera producido) seglin sus estados de situacion financieras a 1 de agosto de 2008.

- Las posibles plusvalias o minusvalias latentes existentes en las diferentes partidas de
activo de inmovilizado y existencias, como diferencia entre los valores contables
registrados en cada uno de los subgrupos consolidados a 1 de agosto de 2008 y los valores
reflejados en la valoracidn realizada por el experto independiente SAVILLS, S.A. a 31 de
diciembre de 2008 (puesto que a 1 de agosto no existia ninguna valoracién de experto
independiente se utilizé la valoracion mas préxima en el tiempo).
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- Las plusvalias existentes, son netas de impuestos (30% de tipo impositivo por lo general)
y de acuerdo con estructura fiscal de cada uno de los subgrupos, teniendo en cuenta en
su caso las Bases Imponibles Negativas de ejercicios anteriores.

Consecuencia de estos calculos, se obtuvieron los indicados importes de valoracién a 1 de agosto
de 2008, siendo el de GRUPO NYESA GESTION de 338,3 millones de euros y el de GRUPO NYESA VALORES
CORPORACION de 7,2 millones de euros.

Tomando ese valor razonable, se efectud la estimacién del numero de participaciones que la
sociedad dominante a efectos contables (esto es NYESA GESTION, S.L.U.) tendria que ampliar
tedricamente, para entregar a los accionistas que existian en NYESA VALORES CORPORACION, S.A.
antes la ampliacion.

Euros

Valoracién del Subgrupo Nyesa Gestién 01/08/2008 338.297.261,00

Valoracién del Subgrupo Nyesa Valores Corporacién 01/08/2008 7.207.725,00
Total valoracién ambos Subgrupos 01/08/2008 345.504.986,00
% accionistas previos ampliacion de capital 0,04
Valoracion atribuible a los minoritarios 13.475.014,00
Numero de participaciones del Capital Social de Nyesa Gestion 19.106.680,00
Valor razonable de cada participacion 17,70
Valor nominal de cada partipacion 1,00
Capital Social a emitir 775.420,20
Prima de Emision 12.699.593,40
Patrimonio Neto a ampliar 13.475.013,60

La conciliacién entre los valores de las plusvalias y minusvalias a 1 de agosto de 2008 y el valor
razonable del GRUPO NYESA VALORES CORPORACION es como sigue:

Euros
(=) Plusvalias y Minusvalias de los activos y pasivos a 01/08/2008 22.968.644,00
(+) Patrimonio Neto Subgrupo N.Valores Corporacién a 01/08/2008 (13.567.658,00)
(-) Plusvalias y Minusvalias de los activos y pasivos a 01/08/2008 imputables a (2.193.261,00)
Socios Externos
(=) Valor razonable Subgrupo Nyesa Valores Corporacién a 01/08/2008 7.207.725,00

Es importante destacar, que desde el 1 de enero del 2008 hasta la toma de control (1 de agosto
del 2008), el GRUPO NYESA VALORES CORPORACION habia registrado unas pérdidas consolidadas de
aproximadamente 11 millones de euros, que se registraron como “Reservas”’, pues se
consideran a efectos de consolidacién como no pertenecientes al Grupo.

Por otro lado, la Direccion estimd también, el valor de la participacion de los accionistas que
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suscribieron la ampliacién de capital (esto es el 96,10%), para compararlo con el valor tedrico
que tienen que entregar de instrumentos financieros de NYESA GESTION, S.L.U., obteniendo los
siguientes calculos:

Euros
Total Coste de la combinacidn de negocios para los accionistas aportantes -
Valoracion Subgrupo Nyesa Valores Corporacién 01/08/2008 7.207.725,00
% de control tras la ampliacion de capital 96,10%
Valor razonable atribuido al 96,10% 6.926.617,00
Exceso del coste (6.926.617,00)

Este exceso de coste en los estados financieros consolidados fue registrado como un Fondo de
Comercio, que al cierre del ejercicio 2008 fue deteriorado.

En los estados financieros correspondientes al ejercicio 2008, los activos y pasivos provenientes
del GRUPO NYESA VALORES CORPORACION fueron valorados a su valor razonable, tal y como establece
la NIIF 3, registrando contra “Reservas” e “Intereses Minoritarios” las siguientes plusvalias y
minusvalias:

Euros
Inmovilizado Material 5.815.633,00
Fondo de Comercio 2.129.445,00
Existencias 24.213.274,00
Provisiones Corrientes (9.189.707,00)
Total neto de plusvalias y minusvalias 01/08/2008 22.968.644,00
Intereses Minoritarios 2.193.261,00
Reservas 20.775.383,00
Patrimonio Neto a ampliar 22.968.644,00

El Fondo de Comercio surgido en esta operacidn (puesta a valor razonable de activos y pasivos)
fue también deteriorado a 31 de diciembre de 2008.

Desglose de los importes y naturaleza de todos y cada uno de los apuntes contables registrados
contra “Reservas” e “Intereses Minoritarios”, con motivo del registro de la combinacién de
negocios fue como se detalla a continuacion:
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Saldo a 1 de enero de 2008 ajustado
1. Total Ingresos / (Gastos) reconocidos

1l. Operaciones con socios y propietarios

Ampliacion tedrica de capital en Nyesa Gestion, S.L.

Eliminacion inversion fondos propios tedrica por coste combinacién

Puesta a valor razonable de los activos y pasivos de Sub Nyesa Valores Corporacion
Puesta a valor razonable de los activos y pasivos de Subgrupo Nyesa Valores Corpol
Reclasificacion para ajustar la cifra de Capital al realmente escriturado
Reclasificacién Ganancias Acumuladas Ejerc. Ant a Reservas Subgrupo Nyesa Valore
Resto de Prima de Emision y Reservas Ejerc. Ant Subgrupo Nyesa Valores Corporaci
Intereses Minoritarios existentes Subgrupo Nyesa Valores Corporacion previos a la
Intereses Minoritarios generados hasta el cierre del ejercicio 2008

Ill. Otras variaciones de Patrimonio Neto

Saldo a 31 de diciembre de 2008

Capital Social
19.106.680,00
0,00

161.196.740,00
775.420,00
(775.420,00)
0,00

0,00
161.196.740,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

180.303.420,00

Euros

Prima de Emision
y Reservas

4.662.057,00
0,00

(154.164.739,79)
12.699.593,00
(6.151.196,88)
20.775.383,00

0,00
(161.196.740,00)
(25.448.270,91)
5.156.492,00
0,00

0,00

4.462.633,00

(145.040.049,79)

Intereses
Minoritarios

493.440,00
0,00

3.080.017,00
0,00
0,00
0,00
2.193.261,00
0,00
0,00
0,00
1.206.864,00
(320.108,00)

(493.440,00)

3.080.017,00

Importes reconocidos, en la fecha de adquisicidn, para cada clase de activos, pasivos y pasivos
contingentes de la entidad adquirida, asi como los importes en libros de cada una de las
anteriores clases inmediatamente antes de la combinacién, fue como sigue:

Inmovilizado material
Fondo de Comercio
Existencias

Resto de Activo

TOTAL ACTIVO

Patrimonio Neto atribuido a tenedores de instrum.
Intereses Minoritarios

Provisiones corrientes

Resto de Pasivo

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

VALOR LIBROS
31/07/2008

11.427.864,86
0,00
119.003.044,48
43.430.082,47

173.860.991,81
(13.567.658,00)
1.206.864,17
1.510.000,00
184.711.785,64

173.860.991,81

Euros

ASIGNACION A

5.815.632,60
2.129.444,70
24.213.274,00
0,00

32.158.351,30
20.775.383,00
2.193.261,00
9.189.707,00
0,00

32.158.351,00

VALOR
RAZONABLE
1/08/2008

17.243.497,46
2.129.444,70
143.216.318,48
43.430.082,47

206.019.343,11
7.207.725,00
3.400.125,17
10.699.707,00
184.711.785,64

206.019.342,81

Durante el ejercicio 2009, se produjo un deterioro de los activos incorporados por la
“Dependiente Econdmica” a valor razonable, que supuso un impacto en la cuenta de pérdidas
de consolidada del Grupo de 6.641 miles de euros. Por otro lado, los impactos en 2009 en las
masas patrimoniales y correspondientes a la combinacién de negocios realizada fueron como

sigue:
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Euros

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Material (808.818,00)
Activos por impuestos diferidos (2.114.867,29)
Existencias (6.240.739,62)
Ganancias acumuladas ejercicio 2009 (6.641.476,80)
Intereses minoritarios (408.080,82)
Pasivos por impuestos diferidos (2.114.867,29)
Total registros de la Combinacién de Negocios (9.164.424,91) (9.164.424,91)

En el ejercicio 2010, se registrd un deterioro de los activos incorporados por la “Dependiente
Econdmica” a valor razonable, que ha supuesto un impacto en la cuenta de pérdidas de
consolidada del Grupo de 1.004 miles de euros. Por otro lado, los impactos en 2010 en las masas
patrimoniales y correspondientes a la combinacion de negocios realizada fueron los siguientes:

Euros

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Material (960.270,05)
Activos por impuestos diferidos (297.120,38)
Existencias (30.131,20)
Ganancias acumuladas ejercicio 2010 (1.004.424,99)
Intereses minoritarios 14.023,74
Pasivos por impuestos diferidos (297.120,38)
Total registros de la Combinacién de Negocios (1.287.521,63) (1.287.521,63)

En el ejercicio 2011, se registré un deterioro de los activos incorporados por la “Dependiente
Econdmica” a valor razonable, que ha supuesto un impacto en la cuenta de pérdidas de
consolidada del Grupo de 3.179 miles de euros. Por otro lado, los impactos en 2011 en las masas
patrimoniales y correspondientes a la combinacidn de negocios realizada fueron como sigue:

Euros

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Material (751.413,00)
Activos por impuestos diferidos (1.286.179,00)
Existencias (3.535.852,00)
Ganancias acumuladas ejercicio 2011 (3.179.448,00)
Intereses minoritarios (1.107.817,00)
Pasivos por impuestos diferidos (1.286.179,00)
Total registros de la Combinacién de Negocios (5.573.444,00) (5.573.444,00)

En el ejercicio 2012, se ha registrado un deterioro de los activos incorporados por la
“Dependiente Econdmica” a valor razonable, que ha supuesto un impacto en la cuenta de
pérdidas de consolidada del Grupo de 472 miles de euros. Por otro lado, los impactos en 2012
en las masas patrimoniales y correspondientes a la combinacién de negocios realizada han sido
los siguientes:
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Euros
ACTIVO PASIVO

Inmovilizado Material (229.969,00)

Activos por impuestos diferidos (141.576,09)

Existencias (241.951,31)

Ganancias acumuladas ejercicio 2012 (471.920,31)
Pasivos por impuestos diferidos (141.576,09)
Total registros de la Combinacién de Negocios (613.496,40) (613.496,40)

Hay que destacar, que en el ejercicio 2012, y de acuerdo con lo expuesto en la Nota 2.3), varias
de las sociedades que en el ejercicio anterior se integraban en el perimetro de consolidacion en
este ejercicio han sido excluidas. El impacto de su exclusién en el efecto de la combinacion de
negocios inversa ha sido el siguiente:

Euros

ACTIVO PASIVO
Activos por impuestos diferidos (518.540,34)
Existencias (1.728.467,79)
Ganancias acumuladas ejercicios anteriores (1.037.080,67)
Intereses minoritarios (691.387,12)
Pasivos por impuestos diferidos (518.540,34)
Total registros de la Combinacién de Negocios (2.247.008,13) (2.247.008,13)

En el ejercicio 2013, se ha registrado un exceso de deterioro de los activos incorporados por la
“Dependiente Econdmica” a valor razonable, que ha supuesto un impacto en la cuenta de
pérdidas de consolidada del Grupo de 2.380 miles de euros. Por otro lado, los impactos en 2013
en las masas patrimoniales y correspondientes a la combinacién de negocios realizada han sido
los siguientes:

Euros

ACTIVO PASIVO
Inmovilizado Material 294.892,91
Activos por impuestos diferidos 713.979,72
Existencias 2.085.039,49
Ganancias acumuladas ejercicio 2013 2.379.932,40
Pasivos por impuestos diferidos 713.979,72
Total registros de la Combinacién de Negocios 3.093.912,12 3.093.912,12

De acuerdo con la NIIF 3, el capital social de la sociedad resultante tras la combinacién de
negocios, sera el capital social de la dominante legal (esto es NYESA VALORES CORPORACION. S.A.),
por lo que se procedid a cargar contra “Reservas” el importe suficiente para llegar a dicho capital
social que era de 180.303.420 euros.

Por ultimo destacar, de acuerdo a como se comenta en el Ultimo parrafo de la Nota 2.3) que en
fecha 21 de julio de 2014, los érganos de administracion de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.,
NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. y NYESA GESTION, S.L.U, suscribieron los correspondientes
proyectos de fusidn de estas sociedades, si bien su eficacia quedd condicionada a la aprobacion
por la Junta General de Accionistas de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. del balance de fusidn. El

mencionado Balance fue aprobado, el 28 de octubre de 2014 y, en esa misma fecha, fue elevado
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a publico el acuerdo de fusidon ante el notario de Zaragoza Luis Ignacio Leach Ros, que fue inscrito
en los Registros Mercantiles de Vizcaya y Zaragoza en fecha 31 de octubre y 10 de noviembre,
respectivamente. En dicho acuerdo se establecieron los efectos de la fusion en el 1 de enero de
2014, fecha a partir de la cual todas las operaciones realizadas por las sociedades absorbidas se
consideran realizadas por cuenta de la sociedad absorbente.

NOTA 34. EVOLUCION BURSATIL

La cotizacion del titulo esta suspendida desde el 29 de abril de 2011, siendo su ultimo valor de
cotizacion 0,17 euros. Por lo tanto, no ha habido negociacion de titulos durante los ejercicios
2012, 2013, 2014 y 2015.

El 3 de octubre de 2014, tras haber superado el procedimiento concursal en el que se
encontraban incursas algunas sociedades del Grupo, la Sociedad Dominante solicitd a la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores (CNMV), y, la reanudacién en la cotizacion de las
acciones de dicha sociedad. A fecha de formulacidon de los presentes estados financieros la
citada reanudacidn no se ha producido, sin embargo se espera lo haga en los préximos meses.

En cumplimiento con la Ley 26/2003, de 17 de julio para sociedades andnimas cotizadas, se ha
procedido a la elaboracién y publicacion en la pagina web de la Sociedad del informe anual de
gobierno corporativo, y segln la Ley 31/2014 de 3 de diciembre, por la cual se modifica la Ley
de Sociedades de capital para la mejora del gobierno corporativo, deben informar del periodo
medio de pago a sus proveedores. Se han puesto a disposicion de los accionistas e inversores
los instrumentos de informacion requeridos.

NOTA 35. RIESGO DE NEGOCIO

35.1) Riesgos especificos de la Sociedad

Riesqo de la posibilidad de liquidacion

La viabilidad futura de la Sociedad estd condicionada al cumplimiento del Convenio de
Acreedores. En caso de incumplimiento, de acuerdo con la legislacion concursal, el deudor tiene
la obligacion, y cualquier acreedor la potestad, de solicitar su declaracion del incumplimiento.
La eventual declaracion de incumplimiento del Convenio, podria suponer la apertura de la fase
de liquidacién del concurso, lo que podria concluir en liquidacién de la Sociedad, en cuyo caso
los accionistas Unicamente percibirian su cuota de liquidacidn tras haber sido satisfechas la
totalidad de las deudas de la Sociedad.

Riesgo derivado de la Situacion Patrimonial de NYESA

El alargamiento de la situacién adversa sufrida por la economia en general, y el sector
inmobiliario en particular, ha situado a alguna de las sociedades del Grupo en causa de
disolucion de acuerdo con lo previsto en el articulo 363 del Real Decreto Legislativo 1/2011, de
2 de Julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (TRLSC),
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a pesar de que se han implementado medidas de reduccién de coste y optimizacion de la
estructura. A cierre del ejercicio 2015, el patrimonio de NYESA VALORES CORPORACION, S.A.
(dominante legal del Grupo) es inferior a la mitad de su capital social por lo que, de acuerdo con
el articulo 363.1.e) del TRLSC, la Sociedad se encuentra en causa de disolucion. De acuerdo a
como establece la jurisprudencia del Tribunal Supremo: “Tampoco durante la fase de
cumplimiento del convenio puede surgir el deber de promover la disolucién [...] Lo impide, no la
vigencia de los efectos de la declaracion de concurso, que cesan conforme al art. 133.2 LC, sino
la propia normativa societaria (en nuestro caso, los arts. 260.1.4 ° y 262.2 y 5 TRLSA), que
establece el concurso de acreedores como un limite al deber de los administradores de promover
la disolucidn, bajo la Idgica de que la situacion de concurso de la compaiiia se rige por una
normativa propia, que expresamente prevé la disolucion de la compaiiia, como consecuencia
necesaria a la apertura de la fase de liquidacion ( art. 145.3LC ), y que, en caso de aprobacion de
convenio, impone al deudor el deber de instar la liquidacion cuando, durante la vigencia del
convenio, conozca la imposibilidad de cumplir los pagos comprometidos y las obligaciones
contraidas con posterioridad a su aprobacién ( art. 142.2LC )."

Riesgo de falta de liquidez

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

El Grupo presenta un fondo de maniobra negativo de 16.086 miles de euros y la Sociedad, a la
fecha de formulacion de los presentes estados financieros, ha cerrado acuerdos de
aplazamiento de pago y capitalizacién de créditos con acreedores que suponen el 90 por 100
del total de los créditos contra la masa. Todo ello al objeto de minimizar los pagos iniciales
durante los dos préximos afios y por tanto evitar asi tensiones de liquidez.

En este entorno, en fecha 8 de abril, el Consejo de Administracién de la Sociedad aprobd, en
ejecuciéon de la delegacién otorgada por la Junta General de Accionistas celebrada el 28 de
octubre de 2014, aumentar el capital social mediante compensacién de créditos contra la masa
por un importe nominal de 369.448,86 euros y con una prima de emisién de 738.897,72 euros,
mediante la emisidn y puesta en circulacion de 24.629.924 acciones ordinarias, de 0,015 euros
de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones de la Sociedad actualmente
en circulacién, representadas mediante anotaciones en cuenta.

Por otro lado, se mantienen negociaciones con los acreedores con créditos con privilegio
general, que no se adhirieron al calendario de pago propuesto en el Convenio de Acreedores
(50% al final del mes 36 y 50% a final del mes 48), para llegar a acuerdos singulares en el
calendario de pagos, con el objeto de aliviar las salidas de flujos en el inicio de la salida del
concurso de acreedores.
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Riesgo de no llevar a cabo el aumento de capital a suscribir por el fondo internacional CAP
Ventures (BVI) Limited

En el Plan de Negocio se prevé la suscripcion de una ampliacidn de capital por importe de 7
millones de euros por el fondo internacional CAP Ventures (BVI) Limited, en virtud del acuerdo
no vinculante suscrito con la sociedad que prevé, tras un proceso de revision de 60 dias desde
el 18 de marzo de 2016, la suscripcién hasta 7 millones de euros mediante la emisién de
82.352.942 nuevas acciones de la Sociedad.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés tiene su origen en la deuda financiera que se remunera a tipo de
interés variable, asi como en la determinacidon del valor razonable de determinados pasivos
financieros. La volatilidad de los tipos de interés expone al Grupo a variaciones en el resultado
del ejercicio asi como en sus flujos de efectivo. Como factor mitigante a este riesgo, cabe indicar
gue la deuda concursal, que representa un porcentaje muy elevado del pasivo del Grupo, no
esta sujeta al pago de intereses y, por tanto, no estd expuesta a este riesgo.

Riesgo de tipo de cambio

Como consecuencia de que alguna de las sociedades del Grupo tiene radicado su domicilio en
Costa Rica, y de forma habitual suele operar en délares estadounidenses, existe un riesgo ligado
a la evolucién de los tipos de cambio entre el délar y la moneda habitual del Grupo, esto es, el
euro.

Inspecciones de las autoridades tributarias competentes

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

Valor razonable de la deuda capitalizada

La Sociedad ha realizado una estimacidon del valor razonable de la deuda que va a convertirse en
capital, utilizando la misma tasa de interés (7,48% anual) con la que se ha calculado y registrado
el valor razonable de la deuda que va a ser objeto de espera. A este respecto, la direccién del
Grupo ha solicitado opinién a un experto independiente que ha ratificado la razonabilidad de la
tasa de actualizacidn aplicada. (Véanse Notas 7, 11 y 25).

Conflictos de interés con partes vinculadas

El articulo 33 del Reglamento del Consejo de Administracién desarrolla las situaciones de
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“Conflictos de interés”. Como regla basica se establece que cualquier consejero deberd
comunicar la existencia de conflictos de interés al Consejo de Administracién y abstenerse de
asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los que se halle interesado
personalmente.

Especificamente para las transacciones con accionistas significativos, en su articulo 40 el
Reglamento establece:

“1. El Consejo de Administracion se reserva formalmente el conocimiento de cualquier
transaccion de la Compaiiia con un accionista significativo.

2. En ningun caso, autorizard la transaccion si previamente no ha sido emitido un informe por la
Comision de Auditoria, valorando la operacion desde el punto de vista de la igualdad de trato de
los accionistas y de las condiciones de mercado.

3. Tratdndose de transacciones ordinarias y habituales, bastard la autorizacion genérica de la
linea de operaciones y de sus condiciones de ejecucion, informdndose posteriormente al

Consejo.”

Riesgo de posible materializacion de pasivos contingentes

Corresponde al riesgo de que alguno de los escasos litigios en contra de los intereses de NYESA,
tras haber sido provisionado el litigio mantenido con la mercantil AKASVAYU, S.L. por importe de
2.558 miles de euros. No obstante, los Administradores de NYESA no prevén que dichos pasivos,
en caso de producirse, pudieran ser significativos sobre las magnitudes tomadas en su conjunto.

Riesgo de no cumplir con el Plan de Negocio

Las necesidades de caja de NYESA para los proximos ejercicios, asi como su capacidad para hacer
frente a sus compromisos financieros futuros, se han establecido en base a un Plan de Negocio
desarrollado por la Sociedad y que fue incorporado al Convenio de Acreedores. Las necesidades
de caja para determinar la entrada de fondos necesaria se han efectuado considerando una
evolucidon de la cifra de negocios muy conservadora, sin embargo, de no cumplirse el Plan de
Negocio, la entrada de fondos necesaria podria no ser suficiente para cubrir los pagos
comprometidos en el citado convenio.

Riesqo derivado de la dependencia de la continuidad de la Alta Direccion

La actividad de Grupo NYESA depende en buena medida de sus Altos Directivos, por lo que, su
salida podria afectar negativamente a la viabilidad del Grupo.

Riesqgos derivados de las garantias prestadas por la Sociedad

Como consecuencia de multiples afianzamientos prestados, principalmente ante entidades de
crédito, a diversas sociedades filiales del Grupo, algunas de las cuales se encuentran en proceso
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de liquidacion, existe un riesgo de que los citados afianzamientos, que en algunos casos gozan
de otras garantias hipotecarias en dichas filiales, sean exigidos. En la mayoria de casos, esos
afianzamientos ya han sido incluidos como créditos ordinarios (y no contingentes) y se
encuentran contablemente provisionados a la espera del desenlace de cada una de las
operaciones, si bien existe el riesgo de que los exigibles pudieran llegar a ser superiores a la
mejor estimacion realizada por la Sociedad.

Riesgo de concentracion de las ventas o de insolvencia de clientes

Una de las sociedades del Grupo concentra un volumen significativo de su cifra de negocios en
un Unico cliente, MELIA HOTELS INTERNATIONAL, S.A. (80% de su facturacidn), si bien mediante un
contrato de alquiler de negocio de obligado cumplimiento hasta el 2030. Por ello, la
concentraciéon de riesgos por insolvencia de clientes es elevada, no obstante, se trata de un
cliente con una trayectoria y evolucidon en el mercado muy consolidada. El Grupo, no tiene
contratado seguro de cobertura del crédito alguno dada la confianza depositada en el mismo.

Riesgo de consecuencias derivadas de las filiales en proceso de liquidacion

A fecha actual 10 sociedades dependientes al 100% y 4 mds cuyo porcentaje de participacion es
inferior a esta cifra (60%, 50%, 48,99% vy 41,73%) se hallan en liquidacién. A la fecha, no se puede
concretar cuales son las contingencias que pueden derivarse de dichas liquidaciones, ni tampoco
en qué fecha esta previsto que finalicen dichos procesos.

Riesgo de no disponer de Auditor Interno

La Sociedad no tiene constituido el Departamento de Auditoria interna. Las funciones de auditor
interno las supervisa directamente el Comité de Auditoria apoyandose en el auditor externo, el
departamento financiero y otros departamentos.

Riesqgo por la imposibilidad de obtencion de financiacion para el desarrollo del Proyecto La Roca
de Costa Rica

La Sociedad tiene previsto financiar a través de un préstamo el desarrollo del Proyecto La Roca
de Costa Rica, si bien a la fecha de formulacién de estos estados financieros, dicha operacién no
ha sido cerrada.

Riesgos de dafos

Los activos inmobiliarios del Grupo estan expuestos al riesgo genérico de dafios. Si se produjeran
dafios no asegurados total o parcialmente, o de cuantia superior a la de las coberturas
contratadas, éstos afectarian directamente en la inversidn realizada en el activo afectado, asi
como en los ingresos previstos en relacién con el mismo. Ademas, el Grupo podria ser declarado
responsable de la reparaciéon de los dafios causados por riesgos no asegurados total o
parcialmente.
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35.2) Riesgos especificos del sector inmobiliario

Pérdida de valor de los activos inmuebles

En la determinacidn del valor de mercado de los activos inmobiliarios de la Sociedad y de sus
sociedades dependientes se han tenido en consideracién valoraciones realizadas por expertos
independientes que estan basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros, tasas de riesgo
calculadas, rentabilidades esperadas y transacciones comparables. Por lo tanto, el valor de
mercado de los activos inmobiliarios puede experimentar variaciones al alza o a la baja en
funcién de la evolucién de las mencionadas variables utilizadas para su calculo.

Evolucion de las variables asociadas a la actividad

El sector inmobiliario tiene un caracter ciclico dependiente del entorno econédmico-financiero.
La evolucidon de variables como el empleo, tipos de interés o nivel de crecimiento econdmico
pueden incidir negativamente en la demanda y por tanto en los resultados del Grupo NYESA.

La situacion de crisis econdmica sufrida desde el afio 2007 ha supuesto un severo deterioro del
sector inmobiliario. Si bien es cierto que algunos indicadores parecen apuntar a una tendencia
positiva de alguno de esos indicadores, no cabe duda de que el mercado inmobiliario podria
seguir sufriendo las consecuencias del largo periodo de crisis dada, principalmente, la ausencia
de crédito.

Competencia en el sector inmobiliario

La crisis econdmica sufrida durante los ultimos afios ha provocado una proliferacién de los
procedimientos de ejecucién hipotecaria y de las daciones en pago para la cancelacién de deuda
con promotores inmobiliarios, lo que ha provocado un dréstico cambio en el sector inmobiliario
en el que han irrumpido con fuerza las entidades financieras.

Todo ello, sin duda, esta provocando un exceso de oferta inmobiliaria y una reduccién de los
precios de la vivienda. La imposibilidad de Grupo NYESA de competir con éxito con este tipo de
operadores le ha llevado a adaptar su actividad inmobiliaria, reconduciéndola desde el
desarrollo de proyectos propios a los servicios de gestion integral de proyectos de terceros.

Marco Requlatorio

La actividad de Grupo NYESA, esta sujeta, ademas de a las normas generales, a la legislacion
especifica de su sector y actividad. Las autoridades competentes en el dmbito local, autonémico,
nacional y comunitario pueden imponer sanciones por cualquier incumplimiento de esas
normas.

Los cambios que pudieran producirse en la normativa aplicable o en la forma en que ésta se
aplica o interpreta, podrian conllevar que Grupo NYESA pudiera incurrir en un incumplimiento de
la legislacidn y posibles sanciones econdmicas y, en cuanto a su actividad, podrian afectar a los
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planes de transformacién disefiados y a su implementacion o desarrollo, haciendo necesaria su
modificacién, incrementando los costes y afectando a la rotacion de los inmuebles.

35.3) Riesgos ligados a la cotizacion de las acciones de NYESA

Riesgo de Suspension de la Cotizacion y de admision a cotizacion de las acciones de NYESA

Tras la comunicacidn por parte del Consejo de Administracién de acogimiento al articulo 5.3 de
la Ley 22/2003 de 9 de julio, Concursal, el 29 de septiembre de 2011, la CNMV suspendid
cautelarmente la negociacidn de las acciones de la Sociedad en el Sistema de Interconexion
Bursatil, sin que a fecha actual dicha suspensién haya sido levantada.

Tras la firmeza de la Sentencia que aprueba judicialmente el Convenio de Acreedores, en fecha
3 de octubre de 2014, se solicité a la CNMV el levantamiento de la suspensidon de negociacidn
de los titulos de NYESA, y en la actualidad se estan tramitando los requerimientos de la CNMV al
respecto.

Riesgo de Mercado para las acciones

No puede asegurarse que las acciones de NYESA vayan a cotizar a un precio igual o similar al
ultimo precio que alcanzaron antes de la suspension. Tras el levantamiento de la suspension de
negociacién de las acciones de NYESA, factores tales como la evolucion de los resultados de la
Sociedad, la volatilidad general del mercado asi como las fluctuaciones de los mercados
financieros podrian afectar de forma negativa a la evolucion de la cotizacién de las acciones de
la Sociedad.

Riesqgo de la evolucidn del precio de las acciones derivado de una venta masiva de las mismas

Las ventas de un nimero sustancial de acciones de NYESA en el mercado tras la vuelta a la
cotizacion de las acciones, con motivo del largo periodo en el que su cotizacion ha estado
suspendida (desde septiembre de 2011) o la percepcion de que estas ventas se puedan producir,
podrian afectar negativamente al precio de cotizacién de las acciones de NYESA.

Riesqgo de sociedad de reducida capitalizacion bursatil

Los valores de reducida capitalizacién bursatil, entre los que se encuentran las acciones de
NYESA, suelen caracterizarse por su mayor sensibilidad a las érdenes de los operadores y por
tener una mayor volatilidad tanto a nivel de evolucién de la cotizacién como con respecto al
volumen de titulos negociados.

Riesgo de permanencia (lock up)

No existe ningln compromiso de permanencia (lock up) en el capital social de NYESA por parte
de los accionistas significativos.
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NOTA 36. HECHOS POSTERIORES

Los hechos posteriores significativos desde el cierre del ejercicio y la fecha de formulacion de las
presentes Estados Financieros, son los siguientes:

- En fecha 13 de octubre de 2015 NYESA VALORES CORPORACION, S.A. suscribioé un contrato
con una tercera parte por el que se obligaba a vender irrevocablemente el inmueble
situado en Consejo de Ciento 333 de Barcelona (Inversiones Inmobiliarias) por un
precio de 1,3 millones de euros mas sus impuestos correspondientes. Este contrato de
compraventa quedd condicionado a la obtencidn de la autorizacion por parte de las
entidades financieras que conforman el préstamo sindicado, y cuyas garantias
hipotecarias gravan el inmueble. En fecha 29 de febrero de 2016, se ha novado la fecha
limite para la obtencidon de la citada autorizacidn hasta el préoximo dia 30 de junio de
2016.

- En fecha 18 de marzo de 2016, la Sociedad y el fondo internacional CAP Ventures (BVI)
Limited han firmado un acuerdo no vinculante para las partes, con la intencién de que
tras un proceso de revisidn por parte del citado inversor, éste suscriba hasta 7 millones
de euros mediante la emision de 82.352.942 nuevas acciones de la Sociedad. A este
respecto indicar, que el plazo maximo para la realizacién del proceso de andlisis en
exclusividad finalizard en 8 semanas desde la citada fecha. Adicional a la oferta por la
venta de acciones de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. por 7.000.000 de euros, la
sociedad ha emitido otra oferta al mismo inversor, para llevar a cabo un “Régimen de
Inversiéon Privada en Valores Publicos” (PIPE en inglés), a realizar mediante la emision
de bonos corporativos por parte de la Sociedad NYESA VALORES CORPORACION, S.A. El
importe de esta emision serd de 100.000.000 euros con un vencimiento de 5 afios y
una tasa del cupdn del 6,75%. Dichos bonos corporativos cotizaran en Luxemburgo o
en el ISDX de Londres. Esta oferta, no ha sido incluida ni tenida en cuenta por los
administradores en el Plan de Negocio, ni se ha valorado como un hecho mitigante de
la duda para la continuidad de la Sociedad, por considerar los administradores que se
deben dar una serie de condiciones especiales para llevarla a cabo.

- En fecha 3 de marzo, la sociedad Nyesa Explotaciones Hoteleras, S.L. ha suscrito un
acuerdo de refinanciacién de la totalidad de su deuda bancaria que asciende a un total
de 44.832 miles de euros, en virtud del cual el tipo de interés aplicable al periodo de
carencia, que se extiende desde el 4 de febrero del 2016 a 4 de abril del 2018, pasa del
2,44% al 1%. El resto de condiciones permanecen inalteradas.
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NYESA VALORES CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2015

1. Evolucion de los negocios y situacion del Grupo

En el ejercicio 2015 se continlda con la tendencia iniciada a finales del 2013, en el que se
vislumbrd un incipiente cambio de ciclo después de mas de seis afios de crisis global de la
economia y mas acentuadamente en el sector inmobiliario.

En el dmbito inmobiliario, la existencia real de oportunidades de inversidn rentables en el
mercado nacional ha provocado tanto el aumento del flujo de capital extranjero, como un
incipiente interés de inversores institucionales tradicionales y de grandes compafiias
patrimonialistas. La evolucién futura del sector inmobiliario dependera del ritmo de crecimiento
de la economia espafiola, en general, y de la capacidad de acceso a financiacién, en particular.

En relacién con el Grupo, éste ha continuado normalmente con su actividad, en ejecucion del
Plan de Negocio elaborado por la Direccidn del Grupo, que formaba parte del Convenio de
Acreedores, y que si bien pretende adaptar el negocio y la estructura del Grupo a la coyuntura
econdmica actual, sigue basandose en las tres areas de actividad histdricamente desarrolladas
por el Grupo, a saber, area inmobiliaria, area patrimonial y drea internacional, si bien todas las
areas han sido objeto de revisidn para asegurar su viabilidad en el entorno actual. Destacar que
el area inmobiliaria ha pasado de la gestion de suelos y promocién inmobiliaria de activos
(realizada por el Grupo a través de las sociedades hoy en liquidacion) a la gestién de activos de
terceros. Actividad que, tras la reciente superacion del proceso concursal, se espera pase a
constituir el eje principal del Area de Inmobiliaria en los préximos afios.

La firmeza de las sentencias que aprobaban judicialmente los convenios, el 29 de septiembre de
2014, supuso el cese todos los efectos de la declaracidon del concurso y de la administracion
concursal, asi como el registro de los efectos financieros derivados de las quitas, esperas y
capitalizacidn que en el mismo se preveian.

A este respecto, el plan de pagos contenido en los convenios contenia dos alternativas para los
acreedores:

a) Propuesta de pago

Con aplicacién de las siguientes quitas y esperas en relaciéon con la fecha de firmeza de la
sentencia que apruebe el Convenio:

- Acreedores con privilegio general: cobro de la totalidad de su crédito en dos pagos iguales
durante los meses 36 y 48.
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- Acreedores ordinarios: aplicacidon de una quita del 70 por 100 v, el resto, cobro del 10 por
100 en los meses 60y 72, del 15 por 100 en los meses 84 y 96 y del 25 por 100 en los meses
108 y 120.

- Acreedores subordinados: aplicacién de una quita del 70 por 100 vy, el resto, cobro del 10
por 100 en el meses 132 y 144, del 15 por 100 en los meses 156 y 168 , y del 25 por 100 en
los meses 180y 192.

Los créditos que han optado por esta alternativa han ascendido a 123.181 miles de euros.
b) Propuesta de capitalizacion

Como alternativa al Plan de Pagos anteriormente propuesto, el convenio de acreedores ofrecia
a todos los acreedores de la Compaiiia la capitalizacidon, total o parcial, de su crédito. No
aplicandose quita sobre el importe del crédito objeto de capitalizacidn. Los créditos que han
optado por esta alternativa han ascendido a 151.625 miles de euros.

A este respecto, la Junta General de Extraordinaria de Accionistas celebrada en fecha 28 de
octubre de 2014, aprobd un aumento de capital por compensacién de créditos concursales
correspondientes a los acreedores que han optado por la capitalizacion de sus créditos, de
acuerdo con la alternativa de pago propuesta en los Convenios de acreedores. Fijando como
tipo de emisién de las nuevas acciones 0,17 euros por accion.

La Junta General de Accionistas delegd en el Consejo de Administracion la ejecuciéon de la
ampliacion de capital y, en su virtud, en fecha 8 de abril, el Consejo de Administracion de la
Sociedad aprobd aumentar el capital social mediante compensacién de créditos concursales,
por un importe nominal de 10.973.241,90 euros y con una prima de emisién de 113.390.166,30
euros, mediante la emisidn y puesta en circulacién de 731.549.460 acciones ordinarias, de 0,015
euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones de la Sociedad
actualmente en circulacién, representadas mediante anotaciones en cuenta. Dicho acuerdo fue
elevado a publico el 8 de abril de 2015 mediante escritura autorizada por el Notario de Zaragoza
don Juan Carlos Gallardo Aragdn, con el numero 678 de su protocolo e inscrita en el Registro
Mercantil de Zaragoza en fecha 25 de mayo de 2015.

Por otro lado, el convenio de NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L. contempla el siguiente Plan de
Pagos en relacién con la fecha de firmeza de la sentencia que apruebe el Convenio:

- Acreedores con privilegio general: pago de la totalidad de sus créditos, en pagos
mensuales, sin intereses, durante los meses 1 a 24, incluidos.

- Acreedores ordinarios: pago de la totalidad de sus créditos, en pagos mensuales, sin
intereses, durante los meses 25 a 46, incluidos.

- Acreedores subordinados: pago de la totalidad de sus créditos en dos pagos mensuales,

sin intereses, una vez pagados la totalidad de créditos ordinarios y aquellos privilegiados
gue se adhieran al presente Convenio.
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Adicionalmente, el convenio de NYESA EXPLOTACIONES HOTELERAS, S.L. preveia la capitalizacién del
crédito que ostenta NYESA SERVICIOS GENERALES, S.L.U. en la concursada. Dicho acuerdo fue
elevado a publico el pasado 11 de noviembre de 2014, mediante escritura autorizada por el
Notario de Zaragoza don Luis Ignacio Leach Ros, con el nimero 826 de su protocolo.

El resumen del Resultado de Resultados Global del ejercicio 2015 y 2014 es como sigue:

(cifras en miles de euros) Ejercicio 2015 Ejerd(c:;) 2014 Variacién % variacién

IMPORTE NETO DE LA CIFRA DE NEGOCIOS 2.674 2.829 (155) -5%
RESULTADO DE EXPLOTACION 3.411 (57.276) 60.687 106 %
RESULTADO FINANCIERO 102.947 133.223 (30.276) -23%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 106.357 75.207 31.150 41%
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS 106.357 75.207 31.150 41%
Resultado atribuible a los minoritarios 0 (73) 73 100%
Resultado atribuible a la sociedad dominante 106.357 75.280 31.077 41%

(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera
Adjunta).

El resultado de explotacién del periodo se sitia en unos beneficios de 3.411 miles de euros
frente a una pérdidas en el mismo periodo del ejercicio anterior de 57.276 miles de euros. Esta
variacion (60.687 miles de euros) se debe especialmente a la partida “Otros resultados”
registrada en el ejercicio anterior para adecuar el pasivo a las masas concursales, antes de
practicar la “Quita” y “Espera” aprobadas en el Convenio de Acreedores.

A continuacién mostramos el detalle de las partidas que componen el Resultado de la
Explotacion para poder observar de forma mas precisa las variaciones, y que son las siguientes:

Ejercicio 2014 % sobre

(cifras en miles de euros) Ejercicio 2015 % sobre LN.C.N. * LN.CN. Variacién % variacién

Importe neto de la cifra de negocio 2.674 100% 2.829 100% (155) -5%
Otros ingresos 198 7% 203 7% 5) -3%
INGRESOS DE EXPLOTACION 2.872 107 % 3.032 107 % (161) -5%
Aprovisionamientos 0 0% 0 0% 0 0%
Variacion de existencias de productos terminados o en curso 0 0% 0 0% 0 0%
Gastos de personal (1.420) -53% (1.285) -45% (135) -11%
Dotacién a la amortizacion (107) -4% (163) -6% 56 35%
Otros gastos (1.404) -53% (3.002) -106% 1.598 53%
Resultado deterioro/reversion activos (neto) (270) -10% (286) -10% 17 6%
Variacién del valor razonable de las inversiones inmobiliarias (1.216) -45% (924) -33% (292) -32%
Otros resultados 4.956 185% (54.648) -1932% 59.604 109%
GASTOS DE EXPLOTACION 539 20% (60.308) -2132% 60.847 101%
RESULTADO DE EXPLOTACION 3411 128% (57.276) -2024% 60.687 106%

(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera
Adjunta).

El epigrafe “Otros gastos” ha experimentado una importante mejora del 53% debido
principalmente a que en el periodo actual han dejado de devengarse honorarios de
profesionales relativos a la situacidn concursal (administracion concursal, abogados vy
procuradores fundamentalmente). En el mismo sentido ha evolucionado el saldo del epigrafe
“Otros resultados”, que ha experimentado una variacién positiva de 59.604 miles de euros,
debido especialmente a los ya comentados efectos de las provisiones registradas para adecuar
el pasivo a la masas concursales, antes de practicar la “Quita” y “Espera” aprobadas en el
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Convenio de Acreedores.

Por otro lado, las “Dotaciones a la amortizacion” han disminuido como consecuencia de haber
concluido los periodos de amortizacién econémica de algunos activos, y por el traspaso en el
ultimo trimestre del aifo del Hotel de Zaragoza al epigrafe de “Inversiones Inmobiliarias”. Los
“Gastos de personal” se han incrementado ligeramente con respecto a los registrados en el
mismo periodo del ejercicio anterior.

El resultado financiero de los ejercicios 2015 y 2014 ha sido de unos beneficios de 102.947 y
133.223 miles de euros respectivamente. A continuacién se muestra la composicién del
resultado financiero para ambos periodos:

(cifras en miles de euros) Ejercicio 2015  Ejercicio 2014 (*) Variacién % variacion

Ingresos financieros 109.753 153.518 (43.765) -29%
Gastos financieros (5.718) (17.597) 11.879 68%
Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (72) (2.699) 2.626 97%
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (1.017) 0 (1.017) -100%
RESULTADO FINANCIERO 102.947 133.223 (30.276) -23%

(*) Datos comparativos de 2014 aplicando la re-expresion de Estados Financieros (Véase Nota 2.4 de la Informacion Financiera
Adjunta).

La diferencia producida entre ambos periodos, se corresponde fundamentalmente a como se
explica a continuacioén:

Ingresos Financieros:

- Por un lado, en 2015 se ha producido el registro de la ampliacion de capital por
compensacion de créditos concursales (alternativa de capitalizacién incluida en el
convenio) por importe de 124.363.423,21 euros. A este respecto, y de acuerdo a la
Interpretacion numero 19 del Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (CINIIF), se ha determinado como valor razonable, por no poder
utilizarse el valor medio de cotizacidén por estar suspendida la cotizacién de la accidn
desde el 29 de septiembre de 2011, el valor razonable del pasivo financiero a cancelar
mediante la capitalizacién. A estos efectos, se ha considerado como valor del pasivo el
resultante de aplicar sobre el mismo los efectos previstos en el Convenio para la
alternativa de pago, esto es, quita y espera. En consecuencia, sobre el pasivo financiero
se aplica una quita del 70%y, sobre el resultado obtenido, se aplica la tasa de actualizacién
del 7,48%, de acuerdo con el calendario de pago que le corresponda en funcién de su
clasificacidn.

En aplicacidn del cdlculo expuesto, el valor razonable de la deuda a cancelar por la emisién
de instrumentos de patrimonio por parte de la Compaiiia en relacion con las
capitalizaciones de deuda asciende a 17.490 miles de euros. Este valor serd
contablemente distribuido entre (i) el “Capital Social” por su valor nominal, esto es, 0,015
euros por accidn (10.973 miles de euros en total), y (ii) la “Prima de emision” por el resto,
esto es, 6.517 miles de euros. La diferencia entre el valor nominal del pasivo financiero
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cancelado (124.363 miles de euros) y el valor razonable de dicho pasivo (17.490 miles de
euros), esto es, 106.873 miles de euros, debera como indica la citada norma registrarse
como “Resultado del ejercicio”:

“9. La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero (o parte
de un pasivo financiero) cancelado, y la contraprestacion pagada, deberd
reconocerse en el resultado del periodo, (...)".

- Por otro lado, en el ejercicio 2014 se registraron ademas de la reversidn de los intereses
contabilizados durante el concurso por importe de 38.955 miles de euros, los efectos de
la “Quita” y “Espera” derivados del Concurso de Acreedores por importe de 114.421 miles
de euros, siendo los registrados por en el ejercicio 2015 de 0 y 2.799 miles de euros
respectivamente.

Gastos Financieros:

- El importe acumulado de los financieros con entidades de créditos y terceros asi como
también con empresas del grupo y asociadas, ascendieron a 16.992 miles de euros en el
ejercicio 2014 frente a 3.957 miles de euros que registrados en 2015. Esta diferencia
corresponde, a que en el ejercicio anterior se devengaron intereses de acuerdo a las
condiciones de los contratos hasta la fecha de aprobacidn del convenio, esto es, 14 de
julio de 2014.

- En sentido contrario ha evolucionado los gastos financieros derivados de la reversion de
las esperas de los convenios de acreedores, registrandose en 2015 un importe de 1.761
miles de euros versus 395 miles de euros del ejercicio anterior.

En lo que respecta a la reduccién de la deuda con entidades de crédito, se sigue negociando la
dacidn en pago los activos no estratégicos que constituyen sus garantias.

El endeudamiento financiero neto de la posicidn de tesoreria y activos financieros equivalentes
del Grupo a cierre del ejercicio 2015 se sitla en 149 millones de euros frente a los 264 millones
de euros correspondientes al cierre del ejercicio anterior.

La evolucién de las magnitudes anteriormente comentadas explica que el resultado consolidado
atribuible a la sociedad dominante del ejercicio 2015 se haya situado en unos beneficios de
106.357 miles de euros.

2. Evolucion previsible de los negocios

La declaracidon de concurso no interrumpié la actividad empresarial que venia realizando el
Grupo societario. Durante el procedimiento concursal, el Consejo de Administracion de NYESA
VALORES CORPORACION, S.A. y su equipo de Direccidn adopté las medidas necesarias para adaptar
el negocio, recursos y organizacion del Grupo al objeto de afrontar con mayores garantias la
coyuntura econdmica actual.

En este entorno, durante el ejercicio 2014 se presentd un Plan de Viabilidad del Grupo, que
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forma parte integrante del Convenio de Acreedores aprobado judicialmente, sobre la base de
las expectativas de evolucidn actual y previsible a corto y medio plazo del sector inmobiliario.

Cabe destacar que, como consecuencia de todas las medidas adoptadas, de los efectos
derivados de los convenios de acreedores y de la ejecucién de las operaciones corporativas
aprobadas por la Junta General de Accionistas de 28 de octubre el Grupo resultante es un grupo
empresarial mas soélido y saneado. A este respecto, en fecha 8 de abril de 2015, el Consejo de
Administracion de la Sociedad aprobd (i) aumentar el capital social mediante compensacion de
créditos concursales, por un importe nominal de 10.973.241,90 euros y con una prima de
emisién de 113.390.166,30 euros, mediante la emisidn y puesta en circulacion de 731.549.460
acciones ordinarias, de 0,015 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las
acciones de la Sociedad actualmente en circulacidn, representadas mediante anotaciones en
cuenta, (ii) aumentar el capital social mediante compensacién de créditos contra la masa, por
un importe nominal de 369.448,86 euros y con una prima de emisién de 738.897,72 euros,
mediante la emisidn y puesta en circulacion de 24.629.924 acciones ordinarias, de 0,015 euros
de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones de la Sociedad actualmente
en circulacidn, representadas mediante anotaciones en cuenta, y (iii) aumentar el capital
mediante la aportacién de participaciones representativas del 9,7471% del capital social de
NYESA GENERICA, S.L. lo que supuso el aumento del capital social de la Sociedad por un importe
nominal de 539.803,44 euros y con una prima de emisidon de 5.577.968,88 euros, mediante la
emision y puesta en circulacion de 35.986.896 acciones ordinarias, de 0,015 euros de valor
nominal cada una.

Dichos acuerdos fueron elevados a publico el 8 de abril de 2015 mediante escritura autorizada
por el Notario de Zaragoza don Juan Carlos Gallardo Aragdn, con el nimero 678 de su protocolo
e inscrita en el Registro Mercantil de Zaragoza en fecha 25 de mayo de 2015.

Esa situacion del mercado, en los que cada vez mas los grandes patrimonios inmobiliarios estan
concentrados en las entidades financieras, ha llevado al Grupo a reciclarse y, aprovechando su
dilatada experiencia en el sector, convertir su Area Inmobiliaria en un gestora de suelos y
promociones propiedad de terceros. En ese entorno, en la actualidad, se estan comercializando
mas de 430 unidades y se estd en conversaciones con entidades financieras y fondos de
inversién para cerrar nuevos acuerdos, esperando durante el presente ejercicio y los siguientes,
aumentar holgadamente el nimero de unidades en gestién y comercializacion.

Por otro lado, y con la materializacion de la adquisicion en 2015 por parte del Grupo de la
totalidad del proyecto inmobiliario, hotelero y residencial, La Roca de Costa Rica, se espera una
gestién del proyecto mas eficiente y la consecucidn de socios inversores o financiadores que
permitan el inicio de la ejecucidon del proyecto.

Por ultimo, cabe destacar que el mencionado Plan de Viabilidad preveia como hito
imprescindible el levantamiento de la actual suspensién de la cotizacién de las acciones. Por ello,
en fecha 3 de octubre de 2014, tras la firmeza de la sentencia que aprobaba los Convenios de
Acreedores se presentd ante la CNMV solicitud de levantamiento de la suspension de la
cotizacion de las acciones, al haberse superado el procedimiento concursal y haber cesado todos
los efectos de su declaracidn que motivaron la suspension en el ejercicio 2011. No obstante, la
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CNMV exigidé para el levantamiento de la suspensién de la cotizacidon de las acciones, la
existencia de una alternativa a los ingresos provenientes de GEM previstos para los primeros
dos afos en el plan de negocio (aproximadamente 5 millones de euros). En consecuencia, se
inicié un proceso de busqueda de inversores y a la suscripcidn de una carta de intenciones con
HeLMIX CAPITAL, S.L. que preveia la inversiéon de un importe total de 5 millones de euros, tal y
como ampliamente se explica en el Nota 2.2

No obstante, como consecuencia de las correcciones de errores realizadas, por recomendacion
de la CNMV, sobre las cifras del ejercicio anterior, tal y como ampliamente se explica en el Nota
2.4, el aumento de valor razonable frustré la operacidn de ampliaciéon de capital de HELMIX
CAPITAL, S.L. y, por tanto, provoco la necesidad de iniciar de nuevo la busqueda de inversores,
que ha culminado en la suscripcion de un acuerdo con el fondo internacional CAP Ventures (BVI)
Limited.

La Direccion del grupo espera que, tras el proceso de analisis en curso por parte del fondo, se
ejecute el acuerdo y se levante la actual suspensién de la cotizacién de las acciones lo que
permitira a la Sociedad y su grupo desarrollar su Plan de Negocio.

3. Principales riesgos e incertidumbres del negocio

El sector inmobiliario tiene un caracter ciclico dependiente del entorno econémico-financiero.
La evoluciéon de variables como el empleo, tipos de interés o nivel de crecimiento econémico
pueden incidir negativamente en la demanda y por tanto en los resultados del Grupo.

Adicionalmente, debe tenerse en cuenta que, tras la superacién del proceso concursal, la
viabilidad futura del Grupo esta condicionada al cumplimiento del Convenio de Acreedores. En
caso de incumplimiento, de acuerdo con la legislacidn concursal, el deudor tiene la obligacién, y
cualquier acreedor la potestad, de solicitar su declaracion del incumplimiento. La eventual
declaracion de incumplimiento del Convenio de alguna sociedad del Grupo, podria suponer la
apertura de la fase de liquidacion del concurso, lo que podria concluir en liquidacién de la
Sociedad.

Por ultimo, debe tenerse en cuenta que la actividad del Grupo, esta sujeta, ademas de las
normas generales a la legislacién especifica de su sector y actividad. Los cambios que pudieran
producirse en la normativa aplicable o en la forma en que ésta se aplica o interpreta, podrian
conllevar que el Grupo pudiera incurrir en un incumplimiento de la legislacién y posibles
sanciones econdmicas y en cuanto a su actividad, podrian afectar a los planes de transformacién
disefiados y a su implementacion o desarrollo, haciendo necesaria su modificacion,
incrementando los costes y afectando a la rotacidon de los inmuebles.

4. Investigacion y Desarrollo

El Grupo no ha realizado inversiones en investigacion y desarrollo, puesto que su actividad de
negocio, es poco susceptible a nuevos cambios en este aspecto.

126



\ 4

NYESAVALORESCORPORACION

Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de NYESA VALORES
CORPORACION, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

5. Acciones propias
NYESA VALORES CORPORACION, S.A. no posee acciones propias al cierre de diciembre de 2015.
6. Hechos posteriores

Los hechos posteriores significativos desde el cierre del ejercicio y la fecha de formulacion de las
presentes Estados Financieros, son los siguientes:

- En fecha 13 de octubre de 2015 NYESA VALORES CORPORACION, S.A. suscribio un contrato
con una tercera parte por el que se obligaba a vender irrevocablemente el inmueble
situado en Consejo de Ciento 333 de Barcelona (Inversiones Inmobiliarias) por un
precio de 1,3 millones de euros mas sus impuestos correspondientes. Este contrato de
compraventa quedd condicionado a la obtencidn de la autorizacién por parte de las
entidades financieras que conforman el préstamo sindicado, y cuyas garantias
hipotecarias gravan el inmueble. En fecha 29 de febrero de 2016, se ha novado la fecha
limite para la obtencion de la citada autorizacién hasta el préximo dia 30 de junio de
2016.

- En fecha 18 de marzo de 2016, la Sociedad y el fondo internacional CAP Ventures (BVI)
Limited han firmado un acuerdo no vinculante para las partes, con la intencion de que
tras un proceso de revisién por parte del citado inversor, éste suscriba hasta 7 millones
de euros mediante la emision de 82.352.942 nuevas acciones de la Sociedad. A este
respecto indicar, que el plazo maximo para la realizaciéon del proceso de andlisis en
exclusividad finalizard en 8 semanas desde la citada fecha. Adicional a la oferta por la
venta de acciones de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. por 7.000.000 de euros, la
sociedad ha emitido otra oferta al mismo inversor, para llevar a cabo un “Régimen de
Inversién Privada en Valores Publicos” (PIPE en inglés), a realizar mediante la emision
de bonos corporativos por parte de la Sociedad NYESA VALORES CORPORACION, S.A. El
importe de esta emision serd de 100.000.000 euros con un vencimiento de 5 afios y
una tasa del cupdn del 6,75%. Dichos bonos corporativos cotizardn en Luxemburgo o
en el ISDX de Londres. Esta oferta, no ha sido incluida ni tenida en cuenta por los
administradores en el Plan de Negocio, ni se ha valorado como un hecho mitigante de
la duda para la continuidad de la Sociedad, por considerar los administradores que se
deben dar una serie de condiciones especiales para llevarla a cabo.

- En fecha 3 de marzo, la sociedad Nyesa Explotaciones Hoteleras, S.L. ha suscrito un
acuerdo de refinanciacién de la totalidad de su deuda bancaria que asciende a un total
de 44.832 miles de euros, en virtud del cual el tipo de interés aplicable al periodo de
carencia, que se extiende desde el 4 de febrero del 2016 a 4 de abril del 2018, pasa del
2,44% al 1%. El resto de condiciones permanecen inalteradas.

7. Recursos Humanos

El equipo de Grupo, destaca por su alto grado de formacidn, motivacidn y profesionalidad. A
continuacion se detalla el nUmero de personas y cualificacidn que componen el Grupo al cierre
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del ejercicio.

La distribucidn de las categorias por sexos al cierre del ejercicio, es como se detalla a
continuacién:

Numero de personas

2015 2014
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Direccion y adjuntos a direccion 0,00 2,00 2,00 0,00 2,00 2,00
Responsable de departamento 1,00 2,00 3,00 1,00 2,00 3,00
Técnicos 2,00 2,00 4,00 12,00 4,00 16,00
Auxiliares 2,00 0,00 2,00 2,00 0,00 2,00
Total 5,00 6,00 11,00 15,00 8,00 23,00

Como consecuencia de la tendencia negativa que estd sufriendo el sector hotelero en Zaragoza
en los ultimos afos, tanto desde el punto de vista de la ocupaciéon como de los precios medios
de pernoctacién, una de las sociedades del Grupo suscribié a comienzos de septiembre un
acuerdo con la cadena hotelera GIT Hoteles, un contrato de alquiler de renta variable para la
explotacién del Hotel NEXH. En virtud del mismo, a partir del pasado 1 de octubre de 2015, el
hotel NEXH Zaragoza es operado por GIT Hoteles mediante un contrato de arrendamiento mixto,
es decir un importe minimo fijo mensual y un variable pagadero anualmente en funcién de la
facturacion.

Por otro lado, y derivado de las condiciones establecidas en el contrato de arrendamiento para
la explotacion del hotel NEXH, los trabajadores que formaban parte de la plantilla del hotel han
sido subrogados, previa aceptacidén por su parte, por el nuevo explotador hotelero. En caso
contrario se ha procedido a la extincién de los contratos laborales mantenidos con ellos, por la
no continuacidn de la actividad de explotacidn del hotel lo que ha supuesto el registro de unas
indemnizaciones de 32 miles de euros. Por tanto, el nimero de trabajadores que forman parte
del Grupo tras la vigencia del contrato ha quedado reducido a 11.

8. Medio ambiente

Dadas las actividades a las que se dedican fundamentalmente, las entidades integradas en el
Grupo no generan un impacto significativo en el medio ambiente, y no existen gastos, activos ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental registradas en relacion con el
patrimonio, la situacién financiera y los resultados. Por esta razén, no se desglosa ninguna
informacidn relativa a esta materia.

9. Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de
Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, modifica la disposicion adicional
tercera. "Deber de informacion" de la Ley 15/2010, de 5 de julio 15/2010, de modificacion de la
Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad
en las operaciones comerciales, para requerir que todas las sociedades mercantiles incluyan de
forma expresa en las de sus Estados Financieros su periodo medio de pago a proveedores.
Asimismo, la resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
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Cuentas dicta la informacién a incluir en la memoria en aras a cumplir con la citada Ley.

EJERCICIO ACTUAL

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 36
Ratio de operaciones pagadas 16
Ratio de operaciones pendientes de pago 258

Importe (Euros)
Total Pagos realizados 887.476,56
Total Pagos pendientes 83.096,41

(*) El primer ejercicio de aplicacién de la “Resolucion de 29 de enero de 2016, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en
la memoria de las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a
proveedores en operaciones comerciales” es 2015, por lo que de acuerdo con la misma,
no se presenta informaciéon comparativa correspondiente a esta nueva obligacion,
calificandose las cuentas anuales como iniciales a estos exclusivos efectos en lo que se
refiere a la aplicacién del principio de uniformidad y del requisito de comparabilidad.

10. Informe articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores

De conformidad con lo establecido en el Capitulo VI, articulo 61 bis de la Ley de Economia
Sostenible, que modifica la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, la informacién
correspondiente a dicho articulo, que deroga y refunde la informacidn anteriormente recogida
en el articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores, y forma parte integrante del Informe
Anual de Gobierno Corporativo que, a su vez, forma parte integrante del Informe de Gestidn
Consolidado de NYESA VALORES CORPORACION, S.A. del ejercicio 2015.

11. Informe Anual de Gobierno Corporativo

El Informe Anual de Gobierno Corporativo, que forma parte integrante del Informe de Gestidn
Consolidado de NYESA VALORES CORPORACION S.A. del ejercicio 2015, queda publicado en la fecha
de formulacidn de los presentes Estados Financieros Consolidados y es accesible a través de la
pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (www.cnmv.es) y de la pagina
corporativa de la Sociedad (www.nyesavalorescorporacion.com).
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Formulacion de Estados Financiero Consolidados

El Consejo de Administracion de la sociedad NYESA VALORES CORPORACION, S.A., en fecha 31 de
marzo de 2016, y en cumplimiento de normativa mercantil vigente, procede a formular los
Estados Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2015 de NYESA VALORES CORPORACION,
S.A.y sus Sociedades Dependientes, y el Informe de Gestién del ejercicio comprendido entre
el 1 de enero de 2015 y el 31 de diciembre de 2015, las cuales vienen constituidas por los
hojas se presentan numeradas

documentos que preceden este escrito,
correlativamente de la 1 ala 129.
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