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Direccion de Informes
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28001 - MADRID

Madrid, 30 de julio de 2009
ASUNTO: REMISION INFORMES ESPECIALES SEMESTRALES

Muy Sres. nuestros:

Adjunto les remitimos dos ejemplares de los informes especiales relativos a Metrovacesa, S.A.
y a Grupo Metrovacesa, emitidos por Deloitte, junto con sus correspondientes Informes de
Administradores requeridos por la O.M. de 30 de septiembre de 1992, correspondientes a la
informacion semestral a 30 de junio de 2010.

Aprovechamos la ocasidn para saludarles.
Atentamente,
o,
METROVACESA, S.A.

D2. Itziar Mendizabal Henares
Directora Estrategia y Finanzas

Pza. Carlos Trias Bertran, 7 - 28020 Madrid - Tel: +34 91 418 41 00 - Fax: +34 91 556 43 45 - www.metrovacesa.com
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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR LA O.M. DE 30 DE SEPTIEMBRE DE 1992

A los Administradores de Metrovacesa, S.A.
para su remisioén a la Comision Internacional del Mercado de Valores:

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales de Metrovacesa, S.A. correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2009, hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 24 de marzo
de 2010, en ¢l que se expresaba una opinion que incorporaba las siguientes salvedades:

1. La situacion del mercado inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde mediados del 2007. La
disminucion de la demanda de viviendas, unido al exceso de oferta y en especial la crisis financiera
internacional han afectado a las valoraciones de los activos inmobiliarios y han ocasionado un
endurecimiento de las condiciones de financiacion y unas mayores restricciones de acceso a la
misma.

Esta situacion ha afectado a la Sociedad, que ha incurrido en pérdidas significativas en los ejercicios
2009 y 2008 y presenta actualmente patrimonio neto negativo (véase Nota 14). Adicionalmente al 31
de diciembre de 2009 se han incumplido determinadas condiciones exigidas en los acuerdos de
financiacion del préstamo sindicado de Metrovacesa, S.A. Como consecuencia de ello las entidades
financieras podrian exigir la amortizacion anticipada de los 3.209 millones de euros que figuran
registrados como “Pasivo corriente- Deudas con entidades de crédito”

En este contexto determinadas entidades financieras han llegado a un acuerdo con el anterior
accionista mayoritario para la amortizacion de financiacion concedida al mismo contra la rasmision
de acciones de Metrovacesa, S.A. Adicionalmente segun se indica en la Nota 25, en la actualidad la
Sociedad estd inmersa en un proceso de reestructuracion de su endeudamiento financiero, que estd
pendiente de formalizacion y cuyo resultado final no es susceptible de evaluacion objetiva.
Considerando lo anterior, la capacidad de la Sociedad para realizar sus activos, especialmente los
inmobiliarios, y liquidar sus pasivos por los importes y segim la clasificacion con que figuran en las
cuentas anuales adjuntas, que han sido preparadas asumiendo que tal actividad continuard, estd
sujeta fundamentalmente al éxito de sus operaciones futuras, a la formalizacion definitiva de la
reestructuracion financiera anteriormente mencionada y a la adopcion de medidas adicionales que
permitan garantizar la viabilidad financiera de la Sociedad y de su Grupo”.

2. Tal y como se indican en las notas 8 y 11 de la memoria adjunta, en la determinacion del valor de
mercado de las existencias e inversiones inmobiliarias de la Sociedad se han utilizado valoraciones
realizadas por expertos independientes al 30 de septiembre de 2009, que estdn basadas en
estimaciones sobre flujos de caja futuros, rentabilidades esperadas y otras variables.

Considerando las desviaciones pasadas entre los precios de venta de los activos inmobiliarios de la
Sociedad y las valoraciones disponibles de los mismos, la evolucidn en general de las valoraciones de
activos inmobiliarios en los dltimos meses y la situacion financiera de la Sociedad mencionada en el
pdrrafo 3 anterior, que puede implicar la necesidad de realizar activos inmobiliarios en el corto
plazo, entendemos que podrian existir minusvalias adicionales en el coste de los activos inmobiliarios
de la Sociedad no registrados en las cuentas anuales adjuntas, que no son susceptibles de
cuantificacion objetiva.

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacion referida a Ia situacion actualizada de las
citadas salvedades y su incidencia en la informacién semestral individual adjunta de fecha 30 de junio de
2010, que ha sido preparada por Metrovacesa, S.A., segin lo requiere la Q.M. de 30 de septiembre de 1992
y la Circular 3/1994, de 8 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores por la que se
modifican los modelos de informacion piblica periddica de las Entidades emisoras de valores admitidas a
negociacion en Bolsas de Valores.

Delvitte 5.L. Inscrita en el Registro Mercantl de Madnd, tomo 13,650, secaidn 89, folio 188, hoja M-64414, inscripaion 96°, C).F' B-79104469.
Domicilio secal' Plaza Pablo Rulz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid,

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Adjuntamos como Anexo de este Informe, el Informe de los Administradores de Metrovacesa, S.A. en el
que se informa de la situacion actualizada al cierre del semestre de las salvedades incluidas en el informe
de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio precedente.

Nuestro andlisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto aprobada por
Resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de fecha 28 de julio de 1994, que debido a
su alcance, sustancialmente menor que el de una auditoria de cuentas, no permite expresar una opinion
sobre la correccion del resto de la informacién semestral individual ni asegurar que, de haberse aplicado
procedimientos de auditoria complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos
significativos para llevar a su consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampoco expresamos una
opinién sobre la informaci6n financiera semestral individual al 30 de junio de 2010,

Como resultado de nuestro analisis, les confirmamos que en la informacion semestral individual adjunta no
se han corregido o despejado las salvedades incluidas en nuestro informe de auditoria de las cuentas
anuales del Metrovacesa, S.A. correspondientes al ejercicio 2009, segin se detalla a continuacién:

Respecto a la incertidumbre por continuidad del negocio

Tal y como se indica en el Informe de los Administradores adjunto, durante el primer semestre del
gjercicio 2010 Metrovacesa, S.A. ha iniciado las negociaciones para la reestructuracion de su
deuda financiera. A la fecha actual no ha concluido el proceso de negociacién entre Metrovacesa,
S.A vy las entidades bancarias para llevar a cabo dicha reestructuracién, motivo por el cual no se ha
despejado la incertidumbre incluida en nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales de
Metrovacesa, S.A correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009.

Respecto a la incertidumbre por valoracién de activos

A fecha de este informe, Metrovacesa, S.A. no nos ha proporcionado valoraciones de sus activos
inmobiliarios al 30 de junio de 2010. Considerando la evolucién general de las valoraciones de
activos inmobiliarios en los ultimos meses, asi como las pérdidas registradas a 30 de junio de 2010
por las ventas de inversiones inmobiliarias entendemos que podrian ponerse de manifiesto
minusvalias en el valor de mercado de los activos inmobiliarios de Metrovacesa, S.A. no
registradas en las cuentas semestrales.

L3 * *

Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en la O.M. de
30 de septjerfibre da 1992 para el uso exclusivo de la Comision Nacional del Mercado de Valores y no debe

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O/A.C. N° 50692

avtér Parada Pardo
29 de julio de 2010
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INFORME QUE PRESENTA METROVACESA, S.A. SOBRE LA ACION

ACTUALIZADA D SALVEDADE E FUERON INCLUIDAS EN

INFORME DE AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DE METROVACESA,

Madr

S.A. DEL EJERCICIO 2009

id, 29 de julio de 2010

Muy sefiores nuestros:

A efectos de dar cumplimiento a lo dispuesto en la Orden Ministerial de 30 de
septiembre de 1992 en relacion con la obligacion de informar sobre la situacion
actualizada de las salvedades expresadas en el Informe de Auditoria de las cuentas

anua

les de Metrovacesa, S.A. correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2009 y emitido con fecha 24 de marzo de 2010, seguidamente les

detal
salve

lamos nuestras manifestaciones sobre la situacidén actualizada de las citadas
dades.

La posicion del Consejo de Administracion de Metrovacesa, S.A. en relacion con la
actualizacion de las salvedades incluidas en el mencionado informe de auditoria se

detalla a continuacion:

Respect la_i idumbre manifes or_ el i sobre |

recuperacion de los activ rupo, asi como | idad de | iedad
ra hacer fren romisos ligacion

Con fecha 28 de enero de 2010 se ha procedido a la venta del 100% de la

participacion de la filial Metropark Aparcamientos, S.A., lo cual ha supuesto una
entrada en caja neta de 99 millones de euros, que permite a la Sociedad atender los

pago:

s derivados de su actividad.

Por otra parte, desde la fecha de formulacion de los estados financieros, 24 de marzo
e 2010, hasta la de elaboracién y remisién del presente documento, y con objeto de

itig

ar en lo posible la incertidumbre de “continuidad de negocio”, han tenido lugar los

siguientes hechos:

Venta de determinados activos no corrientes de Metrovacesa, S.A.: Durante el
primer semestre del ejercicio 2010 Metrovacesa ha vendido determinados
activos que explotaba en régimen de alquiler. El resultado de dichas ventas ha
proporcionado una entrada neta en caja de 74 millones de euros. Cabe destacar
la venta del “Triangulo Princesa” que ha generado una entrada neta en caja de
47 millones de euros una vez descontada la amortizacidn de la deuda asociada
a dicho activo y demas gastos de la operacion.

Dicha entrada de tesoreria permita @ la Sociedad reducir su nivel de
endeudamiento y atender puntualmente a los pagos propios de su negocio,
reduciendo asi la incertidumbre de continuidad de negocio.
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Metrovacesa estd actualmente en negociaciones con las entidades financieras para
concluir las caracteristicas del proceso de reestructuracion de la deuda; por este
motivo y dado que a la fecha de emisién de este informe aln no esta concluido, no es
posible detallar por el momento dicho proceso, si bien probablemente se llevara a cabo
en un corto plazo de tiempo y previsiblemente posibilitara la viabilidad de la Sociedad a
largo plazo.

Respecto de la incertidumbre manifestada por el auditor sobre la valoracién

| xistencias rsiones _inmobiliarias de Metrovacesa, S.A. a 31
diciembre 9

El valor de mercado de los activos (Inversiones inmobiliarias, inmovilizado material,
inmovilizado en curso y existencias) a 31 de diciembre de 2009, se obtuvo de las
actualizaciones internas realizadas por Metrovacesa, S.A. de los informes de los
expertos independientes, BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A. y Savills (este
ultimo valord la parte de suelo y promocion) con fecha 30 de septiembre de 2009. Es
por esto que los Administradores consideraron que dichas actualizaciones internas
reflejaban la imagen fiel de dichos activos a dicha fecha.

En el contexto de la reestructuracion de la deuda en el que se encuentra inmerso el
Grupo, se ha iniciado un nuevo proceso de valoraciones con expertos externos
independientes, a los que se les solicitaran informes certificados de valor. Dichas
valoraciones actualizadas deben ser lo mas cercanas posibles al cierre de la
refinanciacion, que se estima pueda tener lugar en el cuarto trimestre del ejercicio
2010. Por dicho motivo, y al efecto de no duplicar gastos ni esfuerzos
innecesariamente, lo que iria en perjuicio de la propia Sociedad, los administradores
han decidido no solicitar valoraciones externas certificadas para los estados financieros
semestrales consolidados a 30 de junio de 2010.

Las nuevas valoraciones en base a tasadores expertos independientes se incluiran
previsiblemente durante el presente ejercicio, no siendo descartable que como
consecuencia de las mismas se produzcan ajustes adecuados a las actuales
circunstancias del mercado.

Atentamemfe,

Edtv.!(:gdo Pargjd Quiros
‘Co jero Pelegado
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A los Administradores de Metrovacesa, S.A,
para su remisién a la Comisién Internacional del Mercado de Valores:

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales consolidadas de Metrovacesa, S.A. y Sociedades Dependientes
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009, formuladas de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF -~UE), hemos emitido nuestro
informe de auditoria con fecha 24 de marzo de 2010, en el que se expresaba una opinién que incorporaba las
siguientes salvedades:

I.  La situacién del mercado inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. La
disminucion de la demanda de viviendas, unido al exceso de oferta, a la crisis financiera internacional
v a la situacion econdmica general, han afectado a las valoraciones de los activos inmobiliarios y han
ocasionado un endurecimiento de las condiciones de financiacion y unas mayores restricciones de
acceso a la misma.

Esta situacion ha afectado al Grupo Metrovacesa, que ha incurrido en perdidas significativas en los
giercicios 2008 y 2009, que han provocado que a dicha fecha la Sociedad dominante presente
patrimonio negativo (véase Nota 18). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2009 se incumplen
determinadas condiciones exigidas en los acuerdos de financiacidn del prestampo sindicado del Grupo
Metrovacesa. Como consecuencia de ello, las entidades financieras podrian exigir la amortizacion
anticipada de 3.209 millones de euros que figuran registrados como “Pasivo corriente”

En este contexto, determinadas entidades financieras han llegado a acuerdos con el anterior accionista
mayoritario para la amortizacion de financiacion concedida al mismo contra la transmision de
acciones de Metrovacesa, S.A. Adicionalmente segun se indica en la Nota 31, en la actualidad el grupo
estd inmerso, en un proceso de reestructuracion de su endeudamiento financiero, que estd pendiente de
formalizacion y cuyo resultado final no es susceptible evaluacion objetiva.

Considerando lo anterior, la capacidad del Grupo Metrovacesa para realizar sus activos,
especialmente sus activos inmobiliarios, la participacion en Gecina y los créditos fiscales, y liquidar
sus pasivos por los importes y segun la clasificacion con la que figuran en el balance de situacion
consolidado adjunto, que ha sido preparado asumiendo que tal actividad continuard, estd sujeta
Sfundamental al éxito de sus operaciones futuras, a la formalizacién de la reestructuracion financiera
anteriormente mencionada y a la adopcion de medidas adicionales que permitan garantizar la
viabilidad del grupo ™.

2. “Taly como se indican en las Notas 11y 15 de la memoria adjunta, en la determinacion del valor de
mercado de las existencias e inversiones inmobiliarias del Grupo se han utilizado valoraciones
realizadas por expertos independientes al 30 de Septiembre de 2009, que estdn basadas en
estimaciones sobre flujos de caja futuros, rentabilidades esperadus y otras variables.

Considerando las desviaciones pasadas entre los precios de venta de los activos inmobiliarios del
Grupo y las valoraciones disponibles de los mismos, la evoluciones en general de las valoraciones de
los activos inmobiliarios en los ultimos meses  y la situacion financiera del Grupo mencionada en el
pdrrafo 3 anterior, que puede implicar la necesidad de realizar activos inmobiliarios en el corto plazo,
entendemos que podrian existir minusvalias adicionales en el valor de mercado de los activos
inmobiliarios del Grupo no registradas en las cuentas anuales adjuntas, que no son susceptibles de
cuantificacién objetiva.”

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacién referida a la situacién actualizada de las citadas
salvedades y su incidencia en la informacién semestral consolidada adjunta de fecha 30 de junio de 2010, que ha
sido preparada por Metrovacesa, S.A., segin lo requiere la O.M. de 30 de septiembre de 1992 y la Circular
3/1994, de 8 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores por la que se modifican los modelos de
informacién publica periédica de las Entidades emisoras de valores admitidas a negociacion en Bolsas de
Valores y que, segun establece la Circular 1/2005, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, ha sido
preparada de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Deloitte 5.L. inscrita en el Registro Mercantit de Madnd, tome 13.650, secadn 8%, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 96, €L B-79104469.

Domicilio social; Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, lorre Picasso, 28020, Madnd.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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Adjuntamos como Anexo de este Informe, el Informe de los Administradores de la Sociedad dominante del
Grupo Metrovacesa en el que se informa de la situacién actualizada al cierre del semestre de las salvedades
incluidas en el informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio precedente.

Nuestro analisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto aprobada por Resolucion
del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de fecha 28 de julio de 1994, que debido a su alcance,
sustancialmente menor que el de una auditoria de cuentas, no permite expresar una opinién sobre la correccion
del resto de la informacion semestral consolidada ni asegurar que, de haberse aplicado procedimientos de
auditoria complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos significativos para llevar a su
consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampoco expresamos una opinién sobre la informacion
financiera semestral consolidada al 30 de junio de 2010.

Como resultado de nuestro andlisis, les confirmamos que en la informacion semestral consolidada adjunta,
preparada por el Grupo Metrovacesa de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, no
se han corregido o despejado las salvedades incluidas en nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Metrovacesa correspondientes al ejercicio 2009, segun se detalla a continuacion:

Respecto a la incertidumbre en relacién a la continuidad del negocio.

Tal y como se indica en el Informe de los Administradores adjunto, durante el primer semestre del
ejercicio 2010 el Grupo Metrovacesa ha iniciado las negociaciones para la reestructuracion de su deuda
financiera, A la fecha actual no ha concluido el proceso de negociacién entre el Grupo y las entidades
bancarias para llevar a cabo dicha reestructuracién, motivo por el cual no se ha despejado la
incertidumbre incluida en nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales de Metrovacesa, S.A y
Sociedades dependientes correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009,

Respecto a la incertidumbre en relacion con las valoraciones de activos.

A fecha de este informe, el Grupo Metrovacesa no nos ha proporcionado valoraciones de sus activos
inmobiliarios al 30 de junio de 2010. Considerando la evolucién general de las valoraciones de activos
inmobiliarios en los ultimos meses, asi como las pérdidas registradas a 30 de junio de 2010 por ventas
de inversiones inmobiliarias entendemos que podrian ponerse de manifiesto minusvalias en el valor de
mercado de los activos inmobiliarios del Grupo Metrovacesa no registradas en las cuentas semestrales.

* * %

DELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.

Parada Pardo
29 de julio de 2010
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INFORME QUE PRESENTA METROVACESA, S.A. 'Y SOCIEDADES
DEPENDIENTE BRE LA SITUACION ACTUALIZADA D SALVEDADES
QUE FUERON INCLUIDAS EN EL. INFORME DE AUDITORIA DE LAS CUENTAS

ANUALES DE METROVACESA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES DEL
EJERCICIO 2009

Madrid, 29 de julio de 2010

Muy sefiores nuestros:

A efectos de dar cumplimiento a lo dispuesto en la Orden Ministerial de 30 de
septiembre de 1992 en relacion con la obligacion de informar sobre la situacion
actualizada de las salvedades expresadas en el Informe de Auditoria de las cuentas
anuales consolidadas de Metrovacesa, S.A. y Sociedades dependientes
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009 y emitido con
fecha 24 de marzo de 2010, seguidamente les detallamos nuestras manifestaciones
sobre la situacion actualizada de las citadas salvedades.

La posicion del Consejo de Administracién de Metrovacesa, S.A. en relacion con la
actualizacion de las salvedades incluidas en el mencionado informe de auditoria se
detalla a continuacion:

la_incertidumbre manifestada por el itor _sobre |

recuperacion de los activos del Grupo, asi como la capacidad de la Sociedad

ra hacer frente mpromi li iones

Con fecha 28 de enero de 2010 se ha procedido a la venta del 100% de la
participacidn de la filial Metropark Aparcamientos, S.A. lo cual ha supuesto una entrada
en caja neta de 99 millones de euros, que permite a la Sociedad atender los pagos
derivados de su actividad.

Por otra parte, desde la fecha de formulacion de los estados financieros, 24 de marzo
de 2010, hasta la de elaboracion y remision del presente documento, y con objeto de
mitigar en lo posible la incertidumbre de “continuidad de negocio”, han tenido lugar los
siguientes hechos:

— Venta de determinados activos no corrientes del Grupo Metrovacesa: Durante el
primer semestre del ejercicio 2010 Grupo ha vendido determinados activos que
explotaba en régimen de alquiler. El resultado de dichas ventas ha
proporcionado una entrada neta en caja de 76 millones de euros. Cabe destacar
la venta del “Triangulo Princesa” que ha generado una entrada neta en caja de
47 millones de euros una vez descontada la amortizacion de la deuda asociada

dicho activo y demas gastos de la operacion.

atender puntualmente a los pagos propios de su negocio, reduciendo asi la

/?icha entrada de tesoreria permite al Grupo reducir su nivel de endeudamiento
incertidumbre de continuidad de negocio.
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El Grupo Metrovacesa esta actualmente en negociaciones con las entidades financieras
para concluir sobre las caracterisiticas del proceso de reestructuracion de la deuda; por
este motivo y dado que a la fecha de emision de este informe aln no esta concluido,
no es posible detallar por el momento dicho proceso, si bien probablemente se llevara
a cabo en un corto plazo de tiempo y previsiblemente posibilitara la viabilidad de la
Sociedad a largo plazo.

Respecto de la incertidumbre manifestada por el auditor sobre la valoracion

existencias e _inversion inmobiliarias Metrov S.A.
cie ientes a 31 de diciem e 2009

El valor de mercado de los activos (Inversiones inmobiliarias, inmovilizado material,
inmovilizado en curso y existencias) a 31 de diciembre de 2009, se obtuvo de las
actualizaciones internas realizadas por el Grupo Metrovacesa de los informes de los
expertos independientes, BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, S.A. y Savills (este
ultimo valord la parte de suelo y promocion) con fecha 30 de septiembre de 2009. Es
por esto que los Administradores de la Sociedad Dominante consideraron que dichas
actualizaciones internas reflejaban la imagen fiel de dichos activos a dicha fecha.

En el contexto de la reestructuracion de la deuda en el que se encuentra inmerso
Metrovacesa, se ha iniciado un nuevo proceso de valoraciones con expertos externos
independientes, a los que se les solicitaran informes certificados de valor. Dichas
valoraciones actualizadas deben ser lo mas cercanas posibles al cierre de la
refinanciacion, que se estima pueda tener lugar en el cuarto trimestre del ejercicio
2010. Por dicho motivo, y al efecto de no duplicar gastos ni esfuerzos
innecesariamente, lo que irla en perjuicio de la propia Sociedad, los administradores
han decidido no solicitar valoraciones externas certificadas para los estados financieros
semestrales consolidados a 30 de junio de 2010.

Las nuevas valoraciones en base a tasadores expertos independientes se incluiran
previsiblemente durante el presente ejercicio, no siendo descartable que como
consecuencia de las mismas se produzcan ajustes adecuados a las actuales
circunstancias del mercado.
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