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Madrid, 4 de Mayo de 2010
ASUNTO: REQUERIMIENTO N2 2010041218

Muy Sres. nuestros:

En contestacion a su requerimiento de fecha de salida 12 de abril de 2010, para que demos respuesta a las cuestiones
que nos plantean en el mismo, relacionadas con las cuentas anuales individuales y consolidados del ejercicio 2009 de
Metrovacesa, S.A. (a partir de ahora también Metrovacesa o la Sociedad) por la presente damos cumplimiento al
mismo, dentro del plazo concedido en su mencionado escrito.

Con cardcter previo, y antes de entrar en la contestacién puntual de los aspectos solicitados, resaltar que todos los
datos sobre los que se requiere informacidn se refieren a las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2009 que
fueron formulados por el Consejo de Administracion. Sin perjuicio de lo anterior, la Sociedad informa ahora
nuevamente y queda a su plena disposicion, para aclarar puntualmente cuantos aspectos soliciten.

Apartado 1:

En los informes de auditoria relativos a las cuentas anuales, individuales y consolidadas, de Metrovacesa, el auditor ha
puesto de manifiesto una incertidumbre relacionada con la capacidad de la Sociedad y de su Grupo para realizar sus
activos, especialmente los inmobiliarios y el crédito fiscal, y liquidar sus pasivos por los importes y segln la clasificacion
con la que figuran en las Cuentas Anuales, que han sido preparadas asumiendo que tal actividad continuara, y que esta
sujeta fundamentalmente al éxito de sus operaciones futuras y a la adopcién de medidas adicionales que permitan
garantizar la viabilidad financiera de la Sociedad y su Grupo.

El auditor manifiesta en su informe que la situacion del mercado inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde
mediados de 2007 y que la disminucién de la demanda de viviendas, unido al exceso de oferta, a la crisis financiera
internacional y a la situacién econdmica general, han afectado a las valoraciones de los activos inmobiliarios y han
ocasionado un endurecimiento de las condiciones de financiacidn y unas mayores restricciones de acceso a la misma.

indica el auditor que esta situacion, ha afectado al Grupo Metrovacesa, que ha incurrido en pérdidas significativas en
los ejercicios 2008 y 2009, que han provocado que a dicha fecha la Sociedad Dominante presente patrimonio neto
negativo, Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2009 se incumplen determinadas condiciones exigidas en los acuerdos
de financiacién del préstamo sindicado del Grupo Metrovacesa, Como consecuencia de ello, las entidades financieras
podrian exigir la amortizacidén anticipada de 3.209 millones de euros que figuran registrados como “Pasivo corriente —
Deudas con entidades de crédito”.

El informe de auditoria sefiala que, en este contexto, “determinadas entidades financieras han llegado a acuerdos con
el anterior accionista mayoritario para la amortizacién de financiacién concedida al mismo contra la transmision de
acciones de Metrovacesa S.A.”. Adicionalmente, el informe del auditor pone de manifiesto que “en la actualidad la
Sociedad estd inmersa en un proceso de reestructuraciéon de su endeudamiento financiero, que esta pendiente de
formalizacion y cuyo resultado final no es susceptible de evaluacion objetiva”.En relacion a la cifra de patrimonio neto
negativo, |as notas 14 y 18 de la memoria individual y consolidada, respectivamente, revelan que el patrimonio neto al
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31 de diciembre de 2009, para el cdmputo de lo dispuesto en los articulos 163.11 260.1.4.22 del Texto Refundido de la
Ley de Sociedades Andnimas (TRLSA), excede la mitad de la cifra del capital social tomando en consideracién lo
prescrito por la disposicidn adicional unica contenida en el Real Decreto Ley 10/2008, de 12 de diciembre, por el que se
adoptan medidas financieras para la mejora de la liguidez de las pequefias y medianas empresas, y otras medidas
econdmicas complementarias. Esta disposicién adicional determina que, de forma excepcional y lnicamente en los
ejercicios sociales cerrados a partir de la entrada en vigor del Real Decreto, no se computardn las pérdidas por
deterioro reconocidas en las cuentas anuales derivadas del inmovilizado material, las inversiones inmobiliarias y las
existencias.

Adicionalmente, ambas notas consideran unos préstamos participativos por importe de 229,9 millones de euros en el
célculo del patrimonio contable al 31 de diciembre de 2009 a los efectos de reduccién de capital y liquidacién previstos
en los artlculos 163.1 y 260.1.4.2 del TRLSA. Por su parte, la nota 21 “Otros pasivos corrientes y no corrientes” de la
memoria consolidada afiade que, con fecha abril y julio de 2009, se firman dos nuevos préstamos sindicados por
importe de 126 y 103,9 millones de euros, respectivamente, con los 6 bancos accionistas, y con vencimiento 30 de
noviembre de 2009. El 16 de noviembre de 2009, ambos préstamos fueron calificados como participativos,
amplidndose su vencimiento al 31 de mayo de 2010. Al 31 de diciembre de 2009 estos préstamos figuran registrados
bajo el epigrafe de “Otras deudas” del pasivo no corriente.

Por su parte, la nota 31 “Exposicién al riesgo” de la memoria consolidada muestra las principales magnitudes del
presupuesto de tesoreria consolidado para el ejercicio 2010, elaborado sobre la base de negocio recurrente del Grupo,
el cual pone de manifiesto unas necesidades de financiacién por importe de 71,5 millones de euros, Esta misma nota
revela que la revision del citado presupuesto y [os andlisis de sensibilidad realizados permiten concluir que el Grupo
Metrovacesa serd capaz de financiar razonablemente sus operaciones, ain en el caso de que las condiciones del
mercado inmobiliario y de financiacién contintien endureciéndose. Por dltimo, la citada nota 31 determina que en la
actualidad el Grupo esta negociando con sus accionistas y con sus entidades financieras acreedoras un plan de
reestructuracién de su endeudamiento para permitir financiar adecuadamente sus operaciones en los préximo
ejercicios.

En relacidn con la citada salvedad y con todo lo expuesto en punto 1 anterior, deberdn remitir informacién actualizada
a la fecha de contestacion al presente requerimiento sobre las medidas previstas por la Entidad, los acuerdos
alcanzados y el calendario previsto de implantacion para que desaparezcan las incertidumbres a que hace referencia el
auditor respecto del desarrollo futuro de la Sociedad y su Grupo, de forma que pueda recuperar sus activos y liquidar
sus pasivos por los importes y segun la clasificacién con que figuran en las cuentas. En concreto, deberd facilitarse la
siguiente informacién;

1.1. Medidas a adoptar en relacidn con la cifra de patrimonio neto, teniendo en cuenta que la disposi-
cidn adicional Unica contenida en el Real Decreto Ley 10/2008 referente al “Cémputo de pérdidas
en los supuestos de reduccidn obligatoria de capital social en la sociedad andnima y de disolucidn
en las sociedades anénimas y de responsabilidad limitada”, tinicamente aplica a los ejercicios 2008
y 2009.

1.2. Descripcidn de las principales caracteristicas de los préstamos participativos tomados en conside-
racién en el célculo del patrimonio neto contable a 31 de diciembre de 2009 vy justificacidn de su

* Art. 163 TRLSA: “La reduccion del capital tendra cardcter obligatario para la sociedad cuando las pérdidas hayan disminuido su patri-
monio neto por debajo de las dos terceras partes de la cifra del capital y hubiere transcurrido un ejercicio social sin haberse recuperado
el patrimonio neto”.

? Art. 260. 1. 4. TRLSA: La sociedad andnima se disolvera por consecuencia de pérdidas que dejen reducido el patrimonio neto a una
cantidad inferior a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente, y siempre que no sea
procedente solicitar la declaracion de concurso conforme a lo dispuesto en la Ley 22/2003, de g de julio, Concursal.
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1.3.

1.4,

1.5.

1.6.

1.7.

clasificacion como pasivo no corriente, siendo su fecha de vencimiento el dia 31 de mayo de 2010
tal y como indica la nota 21 de la memoria consolidada,

Estado en que se encuentran el proceso de reestructuracion det endeudamiento financiero y fecha
estimada de finalizacidn del citado proceso.

Si como consecuencia de la citada renegociacion de la deuda se estima que se va a producir una
maodificacion sustancial de fas condiciones actuales del pasivo financiero o parte del mismo, aten-
diendo a lo indicado en los parrafos 40-42 y GA 62 de fa NIC 39 “Instrumentos financieros: Recono-
cimiento y valoracidn”, debiendo informar, en su caso, sobre el impacto estimado en resultados
que supondria la citada renegociacion.

Descripcion detallada de cédmo afectaria a la gestién del riesgo de liquidez de la Entidad y de su
Grupo cualquier alteracidn o demora en los planes de desinversién de suelo y activos fijos previstos
en el presupuesto de tesoreria correspondiente al ejercicio 2010 al que se refiere la nota 31 de la
memoria consolidada, indicindose expresamente cuales son las medidas a adoptar por el Grupo
para cubrir las necesidades de tesoreria puestas de manifiesto por el citado presupuesto.

Respecto a la situacidn actual del mercado inmaobiliario y financiero, causada por la disminucién de
la demanda, unido al exceso de oferta y a las dificultades en la obtencidn de financiacién adicional,
describanse las medidas concretas que tiene previsto adoptar la Sociedad con objeto de minimizar
su impacto en la situacidn financiera de la Entidad y de su Grupo.

Cualquier otra informacién que sea relevante para la comprensién de la situacion actual de los fac-
tores causantes de la duda sobre la continuidad de [a actividad de [a Entidad y de su Grupo.

Respuesta 1.1:

El 1 de Abril de 2010 se publicé en ef BOE el Real Decreto Ley 5/2010, de 31 de marzo, por el que se amplia la
vigencia de determinadas medidas econdmicas de caracter temporal, entre las que se encuentran, la amplia-
cidn de la vigencia del apartado 1 de la disposicidn adicional Unica del RD Ley 10/2008 durante los dos ejerci-
¢ios sociales que se cierren a partir de la entrada en vigor del nuevo Real Decreto Ley (2010 y 2011). En con-
secuencia serdn aplicables los mismos criterios interpretativos realizados durante los dos dltimos ejercicios
en relacién con dicha normativa.

Respuesta 1.2;

Las principales caracteristicas de los préstamos participativos de Metrovacesa, $.A. son las siguientes:

El tipo de interés es Euribor + 2,1%. En el caso de que el Ebitda del Grupo Metrovacesa sea inferior a
150.000.000 euros el margen se incrementaria en 150 puntos basicos.

Poseen garantias sobre inmuebles de Metrovacesa.

Durante la vida de los préstamos deberd cumplirse el ratio valor/deuda que deberd ser inferior al
70%.
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Las caracterisiticas genéricas de los préstamos participativos desde un punto de vista legal, y que afectan a
los préstamos participativos de Metrovacesa, S.A. son las expuestos a continuacion,

-~ Las partes contratantes podran acordar una clausula penalizadora para el caso de amortizacion anti-
cipada. En todo caso, el prestatario sélo podra amortizar anticipadamente el préstamo participativo
si dicha amortizacidn se compensa con una ampliacidn de igual cuantia de sus fondos propios y
siempre que éste no provenga de la actualizacién de activos.

—  Los préstamos participativos en orden a la prelacion de créditos, se situardn después de los acreedo-
res comunes.

— Los préstamos participativos se consideraran patrimonio neto a los efectos de reduccion de capital y
liquidacion de sociedades previstas en la legislacidon mercantil.

La justificacién de la clasificacidn como no corriente tiene como motivo la naturaleza de los préstamos parti-
cipativos, que no es otra que la previsible conversion de los mismos en fondos propios de Metrovacesa, $.A.
A pesar de su vencimiento a corto plazo, se ha considerado méas correcto clasificar dichos préstamos dentro
del pasivo no corriente, ya que si se produce la citada conversién no serian exigidos en esa fecha. El hecho
de otorgarse dichos préstamos con un vencimiento a corto plazo no obedece mas que a la presuncién, en el
momento de su formalizacién, de que la reestructuracion financiera podria haberse producido antes de la
fecha de vencimiento. Con anterioridad al vencimiento de los mismos, y en funcién al calendario actualizado
de la reestructuracién, se planteara la novacién de las fechas de vencimiento.

Respuesta 1.3:

Metrovacesa continda trabajando activamente en la elaboracion del plan de negocio y en la reestructuracion
financiera a largo plazo. Se trabaja para conseguirlo tan pronto como sea posible, si bien no existe certeza
sobre la fecha en gue se concretara. Por este motivo, y dado que a la fecha de esta contestacidn las negocia-
ciones con los acreedores financieros aun no estan concluidas, no es posible detallar como se alcanzara la
reestructuracién del endeudamiento. Una vez se apruebe el nuevo plan de negocio y, en su caso, se concre-
ten los nuevos acuerdos con entidades financieras, se informara oportunamente.

Respuesta 1.4:

La Sociedad estima que, como consecuencia de la citada renegociacion de la deuda, no se producird una
modificacion sustancial de las condiciones actuales del pasivo financiero o parte del mismo tal como se defi-
ne en la citada referencia a la normativa internacional. En cualquier caso, cualguier posible efecto que pudie-
ra ser significativo seria oportunamente informado, en cuanto sea conocido, junto con el acuerdo alcanzado.

No obstante lo anterior, entre las alternativas que se estan planteando figura una posible ampliacién de
capital social que podria incluir, en su caso, conversion en capital de parte de |a deuda.

Respuesta 1.5:

Tal y como se sefiala en la Nota 31 de la memoria consolidada a la que se refiere este requerimiento, el pre-
supuesto ha sido “elaborado sobre la base de negocio recurrente del Grupo”, es decir, sobre aguellas magni-
tudes corrientes sobre las cuales existe una alta probabilidad de ocurrencia en situaciones normales del ne-

g0Cio.
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Adicionalmente existen alternativas contempladas en el plan de negocio que, como se ha comentado, estd
siendo objeto de elaboracién en su fase definitiva, que minoran los posibles desfases que pudieran producir-
se en el presupuesto corriente de tesoreria. Dentro de las medidas alternativas se encuentran la ralentiza-
cion de determinados planes de inversiones; la compensacién a contratistas con entregas de activos; v las
daciones en pago con entidades financieras, entre otras medidas.

Asimismo, todo ello también dependerd del acuerdo final a alcanzar en lo que atafie a la reestructuracién
financiera, tal y como se ha comentado en el punto 1.3, del cual se esperan obtener las lineas de liquidez que
sean precisas para minorar las posibles desviaciones del plan de liquidez.

Respuesta 1.6:

El objetivo principal de la Sociedad, para el cual se estd trabajando en los Gltimos meses es el de obtener la
firma del acuerdo de reestructuracion de la deuda que permita dotar a la misma de mecanismos suficientes
desde el punto de vista financiero para adaptarse a la dificil situacién por la que ef mercado inmobiliario esta
atravesando.

Adicionalmente y enmarcado dentro del proceso de refinanciacion, la Sociedad estd preparando un
nuevo Plan de Negocio, adaptado a las condiciones de mercado actuales y expectativas futuras. Desta-
car entre otras medidas las realizadas durante los Gltimos meses del ejercicio 2009 y los primeros meses
del 2010:

e  Seleccidn de los productos inmaobiliarios mds adecuados a las circunstancias sefialadas. Se
ha optado por la desinversion en aquellos productos que estratégicamente no se han con-
siderado dptimos (siguiendo criterios de rentabilidad y/o liquidez, ubicacién geografica,
linea de negocio, etc.).

e Renegociacion de compromisos. Tal y como ha sido oportunamente comunicado, durante
el ejercicio 2009 se han conseguido resolver, en mayor o menor medida, determinados
compromisos de inversion cuyas condiciones originalmente planteadas los hacian invia-
bles. A titulo de ejemplo estdn la salida del proyecto de Walbrook Square, la demanda de
nulidad de la adquisicion del inmueble denominado Grande Armee (Paris), junto con otras
multiples negociaciones que han minorado o extinguido compromisos alcanzados en mo-
mentos muy diferentes a la actual coyuntura.

* Reestructuracion organizativa consecuente con las lineas de negocio a mantener. Para
aquellas lineas de negocio en las cuales se ha optado por ralentizar o desinvertir, se han
producido la correspondiente reorganizacion. A titulo de ejemplo, en aguellas delegacio-
nes en las cuales se ha finalizado la actividad de la Compafifa, por agotamiento de produc-
to o desinversion, se ha optado por reubicar, en lo posible, a la plantilla, y proceder al cie-
rre de las mismas, con d&nimo de minorar gastos de estructura e ineficiencias. Tal y como
se indica en la Nota 26 de la memoria consolidada, la reduccidn en plantilla del ejercicio
ha sido del 37% en cuanto a plantilla media, y del 19% en cuanto a masa salarial. En lo
que respecta a servicios exteriores, la reduccion ha sido del 30%.
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* Renegociacién de condiciones financieras. Taly como se ha sefialado en 1.3, durante todo
el ejercicio 2009 mds lo transcurrido en 2010, la Sociedad ha venido renegociando y dan-
do solucion a aquellos pasivos con entidades financieras que, por su vencimiento, o por
sus especiales condiciones, tenian que ser satisfechos.

Respuesta 1.7;

La Sociedad entiende que el informe del auditor en el que se ha puesto de manifiesto una incertidumbre
relacionada con la capacidad de la Sociedad para realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y
segun la clasificacién con la que figuran en las Cuentas Anuales, asi como |a informacion desglosada en las
cuentas anuales, exponen la informacién adecuada para la comprension de la situacidn actual de los factores
causantes de la duda sobre la continuidad de la actividad de la Entidad, que est4 sujeta fundamentalmente al
éxito de sus operaciones futuras y a la formalizacién de la refinanciacion.

Apartado 2:

Adicionalmente, el informe de auditoria sobre las cuentas anuales individuales y consolidadas contiene una
incertidumbre consecuencia de que, en la determinacién del valor de mercado de las existencias e inversiones
inmobiliarias de la Sociedad y su Grupo se han utilizado valoraciones realizadas por expertos independientes a 30
de septiembre de 2009, que estan basadas en estimaciones sobre flujos de caja futuros, rentabilidades esperadas
Y otras variables.

El auditor pone de manifiesto que, considerando las desviaciones pasadas entre los precios de venta de los activos
inmobiliarios de la Sociedad y su Grupo y las valoraciones disponibles de los mismaos, la evolucidon en general de las
valoraciones de activos inmobiliarios en los ultimos meses y la situacidn financiera de la Sociedad y su Grupo, que
puede implicar fa necesidad de realizar activos en el corto plazo, podrian existir minusvalias adicionales en el coste
de los activos inmobiliarios de la Sociedad y su Grupo no registradas en las cuentas anuaies, que no son
susceptibles de cuantificacidn objetiva.

A este respecto, la nota 5 d) de la memoria consolidada, relativa a la norma de valoracién de la inversiones
inmobiliarias revela que, al 31 de diciembre de 2009, se han tomado como referencia las valoraciones realizadas
por BNP Paribas Real Estate Advisory Spain, $.A, a 30 de septiembre de 2009, habiéndose realizado una
actualizacién interna de las mismas.

Por su parte, las notas 15 y 5 g) de la memoria consolidada, relativas a las existencias y sus normas de valoracién,
respectivamente, y la nota 11 “Existencias” de la memoria individual, revelan que al 31 de diciembre de 2009 se
han tomado como referencia las valoraciones realizadas por Savills a 30 de septiembre de 2009, habiéndose
realizado una actualizacién interna de dichas valoraciones.

En relacidn a las citadas valoraciones internas realizadas por la Sociedad, deberd facilitarse la siguiente
informacion:

2.1. Indicacién expresa de si los métodos de cdlculo aplicados por la Sociedad difieren de los
empleados por los valoradores independientes, en cuyo caso deberdn describirse
detalladamente los mismos, junto con las variables clave empleadas.
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2.2. En todo caso, deberd especificarse si en la estimacidn de los flujos futuros de efectivo se ha
tenido en cuenta el valor temporal del dinero, el precio por soportar la incertidumbre inherente
al activo y, en particular, la posible iliquidez. Asimismo, deberd indicarse si los factores de riesgo
antes mencionados han supuesto un ajuste a los flujos esperados o un mayor tipo de descuento,
revelando cudl ha sido el tipo de descuento utilizado y cémo se ha calculado.

2.3.  Por ultimo, deberan facilitar las fechas de emisién de los informes sobre la valoracién de los
activos inmobiliarios realizados por los expertos independientes, indicando si los mismos
contienen algun tipo de advertencia o limitacidon sobre el alcance de los resultados de las
valoraciones.

Respuesta 2.1:

La Sociedad ha utilizado en los cédlculos internos la misma metodologia de valoracion que los valoradores
independientes.

Respuesta 2.2;

A 31 de diciembre de 2009 la Sociedad ha considerado como valor de referencia las valoraciones realizadas por
los valoradores independientes a 30 de septiembre de 2009 y ha procedido a ajustar los valores de aquellos
activos donde no se cumpliesen a 31 de diciembre de 2009 las hipétesis utilizadas en el cdlculo externo o bien
con motivo de una oferta de compra por un precio inferior al de la valoracidn de los valoradores independientes,
No se han ajustado ni los flujos esperados ni las tasas de descuento ni las primas de iliquidez respecto a las
utilizadas por los valoradores al 30 de septiembre de 2009, que se detallan a continuacion.

Media Yields Iniciales Netas

Valoracién Septiembre 2009
(%)*
Oficinas 6,0%
Centros comerciales 6,7%
Hoteles 6,6%
Industrial 6,9%
Aparcamientos 6,5%

* Bajo hipdtesis de 100% ocupacion

Respuesta 2.3;

Las fechas de emision de los ultimos informes de los expertos independientes del ejercicio 2009, es en el caso
del patrimonio en renta (realizado por BNP Paribas) el 15 de octubre de 2009, y para promocion y suelo
(realizado por Savills) el 19 de octubre de 2009. En ambos casos, la fecha de tasacion a la que se refieren dichas
valoraciones es el 30 de septiembre de 2009.

<
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Las advertencias o limitaciones que incluyen los certificados son las habituales en este tipo de informes y las que
vienen marcadas por las recomendaciones RICS. Estas advertencias y/o limitaciones habituales se refieren,
principalmente, a la aceptacién como completa y correcta, asi como los detalles sobre la propiedad, situacién
arrendataria, mejoras realizadas por los arrendatarios, permisos urbanisticos y otros datos de interés que
figuran en el informe de valoracidn, de la informacién proporcionada por el Grupo Metrovacesa.

Apartado 3:

Al 31 de diciembre de 2009, Metrovacesa mantiene en sus cuentas consolidadas impuestos diferidos de activo y
de pasivo registrados por importes de 509’ y 739,5 millones de euros, respectivamente, mientras que en sus en
cuentas individuales cuenta con impuestos diferidos de activo y de pasivo registrados por importes de 495% y 43
millones de euros, respectivamente,

A este respecto, la nota 18 de la memoria individual relativa a “Administraciones Publicas y situacidn fiscal”,
pone de manifiesto que los activos por impuesto diferido han sido registrados en el balance de situacion por
considerar los Administradores de la Sociedad que, “conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros
de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es probable que dicho activos sean
recuperados”.

Cabe sefialar que la Consulta 10 del BOICAC 80, de diciembre de 2009, relativa al “Reconocimiento de activos
por impuestos diferidos derivados del derecho a compensar bases imponibles negativas” determina que, en
aquellos supuestos en que la empresa no tenga reconocidos pasivos por impuestos diferidos por importe
superior a las bases imponibles negativas, deben cumplirse los requisitos que se enumeran a continuacidn para
que sea probable la obtencidn de ganancias que permitan compensar las citadas bases imponibles negativas y,
en consecuencia, se cumplan los requisitos de reconocimiento incluidos en el Plan General Contable.

a) Que la base imponible negativa se haya producido como consecuencia de un hecho no habitual
en la gestion de la empresa.

b) Que se considere razonablemente que las causas que la originaron han desaparecido y que se van
a obtener heneficios fiscales que permitan su compensacion en un plazo no superior al previsto en
la legislacidn fiscal, con el limite maximo de diez afios contados desde [a fecha de cierre del ejercicio
en aquellos casos en los que la legislacidn tributaria permita compensar en plazos superiores,

Afiade la citada consulta que, cuando la empresa muestre un historial de pérdidas continuas, se presumird,
salvo prueba en contrario, que no es probable la obtencién de ganancias gue permitan compensar las citadas
bases y que el plan de negocio empleado por la empresa para realizar sus estimaciones sobre las ganancias
fiscales futuras debera ser acorde con la realidad del mercado y las especificidades de la entidad.

Por su parte, el parrafo 35 de la NIC 12 “Impuesto sobre las ganancias” revela que, cuando una empresa
tiene en su historial pérdidas recientes, procedera a reconocer un activo por impuestos diferidos surgido de
pérdidas o créditos fiscales no utilizados sélo si dispone de una cantidad suficiente de diferencias tempora-
rias imponibles, o bien si existe alguna otra evidencia convincente de que dispondra en el futuro de suficien-

De los cuales, 334 millones de euros corresponden a la activacién de bases imponibles negativas.
4 . . T
De los cudles, 292,5 millones de euros corresponden a créditos fiscales.
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te ganancia fiscal contra la que cargar dichas pérdidas o créditos. En tales circunstancias, el parrafo 82 de la
citada norma exige revelar la cuantia del activo por impuestos diferidos, asi como la naturaleza de la eviden-
cia que apoya su reconocimiento.

Teniendo en cuenta la situacién actual que atraviesa fa Compafiia y su Grupo en particular y el mercado in-
mobiliario en general, asi como la salvedad descrita en el punto 1 del presente requerimiento, en la que el
auditor plantea una incertidumbre en relacién a Ia realizacion de los activos de la Sociedad, especialmente
los inmobiliarios y el crédito fiscal, debera facilitarse |a siguiente informacién:

3.1 Justifique si en el reconocimiento de los créditos fiscales registrados en las Cuentas individuales se
ha tomado en consideracién la Consulta 10 del BOICAC 80, indicando expresamente cudl es el hori-
zonte temporal en el que se estima que tendrd lugar |a compensacién de los citados créditos fisca-

les.

3.2 Respecto a las bases imponibles negativas registradas en las cuentas consolidadas, deberd comple-
tarse la informacién contenida en la nota 23 “Administraciones Publicas y situacién fiscal” indicando
cudl es la naturaleza de la evidencia que apoya su reconocimiento. En caso de que el registro de los
citados activos se haya basado en que la Sociedad y su Grupo disponen de diferencias temporarias
imponibles en cantidad suficiente como para cargar contra ellos los mencionados créditos fiscales
antes de que el derecho de utilizacion expire, indiquese cudles son los plazos de reversién esperados
de las citadas diferencias temporarias imponibles.

Respuesta 3.1:

Metrovacesa estd trabajando actualmente en la elaboracion de un plan de negocio que permita a la Sociedad
cumplir con unas expectativas de recuperacion de la Sociedad en un horizonte temporal mas cercano que el
limite que expone el BOICAC 80 en relacion al registro de los créditos fiscales.

Al no estar concluido el plan de negocio no podemos detallar por el momento las alternativas y opciones
que la Sociedad va a tomar en los préximos meses. En cuanto esté concluido, se informara adecuada y opr-

tunamente.

En cualquier caso, dada la existencia de plusvalias significativas entre el valor de mercado de los activos in-
mobiliarios del grupo y su valor a efectos fiscales, el grupo no estima problemas en la recuperacién de los
impuestos diferidos activos reconocidos.

Respuesta 3.2;

El grupo Metrovacesa ha registrado los citados créditos fiscales baséndose no sélo en la esperanza de recu-
peracién en base al nuevo plan de negocios que se esta confeccionando a la fecha de este informe sino tam-
bién basado en que la Sociedad y su Grupo disponen de diferencias temporarias imponibles en cantidad
suficiente como para cargar contra ellos los mencionados créditos fiscales antes de que el derecho de utiliza-
cion expire. Segdn la nota 23 de la memoria consolidada a 31 de diciembre de 2009 existen 666 millones de
euros, de un total de 739 millones de impuestos diferidos acreedores que fueron originados por las plusvalias
de valor de mercado registrado en los ejercicios anteriores. Es por esto que expiraran en el momento de la
enajenacion de dichos activos o en funcidn de los flujos de caja esperados de las mismas en situacién de
continuidad. Los plazos de reversion esperados de estos impuestos diferidos son similares a los de los activos
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por impuestos diferidos. Este importe compensa integramente los impuestos diferidos deudores que el Gru-
po Metrovacesa posee a fecha 31 de diciembre de 2009,

Apartado 4

La disposicion adicional decimoctava de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, asigna al
Comité de Auditoria, entre otras funciones, la de establecer las relaciones con los auditores externos de la
sociedad. £n relacidn con la elaboracion de las cuentas anuales de las entidades emisoras, esta Comision
Nacional entiende que la aplicacidén préctica de las funciones generales descritas en la referida norma
deberia incluir, entre otras cuestiones, la supervision por parte de dicho Comité de la elaboracion de las
cuentas anuales de la entidad y su grupo de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados, guardando uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior y conteniendo la
informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, y con el objeto de evitar
que los auditores externos e independientes de la entidad manifiesten una opinién con salvedades sobre las
mismas.

4,1 Con relacidn a este punto, deberadn indicarse las acciones llevadas a cabo por el Comité de
Auditoria tendentes a la consecucién del objetivo de que los estados financieros expresen
la imagen fiel y por ello reciban por parte del auditor una opinién favorable en su informe
de auditoria sobre las cuentas anuales individuales y consolidadas de Metrovacesa, $.A., asi
como manifestacion sobre si el Comité de Auditoria, en su caso, ha preparado para su
presentacion a la Junta de Accionistas el informe sobre su actividad anual en el que se
describan y expliquen con claridad cuales han sido las discrepancias entre el Consejo de
Administracion y los auditores externos.

Respuesta 4.1:

La Comisién de auditoria se ha reunido en varias ocasiones con los auditores externos para formar criterio y
analizar tanto los trabajos previos coma los resultados del trabajo de auditoria en general y el contenido en
los informes de auditorfa individual y consolidado de la Sociedad y su Grupo. En base a todas las considera-
ciones reflejadas en los puntos anteriores, se ha estimado que las cuentas anuales individuales y consolida-
das del ejercicio 2009 expresan la imagen fiel.

Por otro lado, la Comisién de auditoria analizé y valoré particularmente el contenido de las incertidumbres
manifestadas por el auditor externo, si bien destacando en cualquier caso que las mismas no desvirtdan la
conclusion manifestada por el propio auditor externo en el sentido de que las cuentas reflejan adecuada-
mente la imagen fiel del patrimonio y fa situacion financiera de la Sociedad, sin perjuicio de aquellas.

Finalmente, la Comisién de auditoria ha preparado un informe sobre sus actividades durante el ejercicio
2009, que serd puesto a disposicion de la Junta de Accionistas. El informe describe la composicién y funcio-
nes de la Comisidn, su regulacién y competencias, los recursos con los que cuenta, asi como una descripcion
de las principales actividades desarrolladas durante el ejercicio 2009 y las relaciones con los auditores exter-
nos.
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Atentamente,

METRQVACESA, 5.A.

L p.p.: ‘

Lucas ®sorio Ifurmeddi
Secretario del Consejp de Administracion

|
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