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Madrid, 28 de septiembre de 20186

Muy sefior nuestro,

Por la presente, cumplimentando en tiempo y forma el requerimiento de informacion, de fecha 13 de
julio de 2016 (numero de registro de salida 2016090225), emitido por su Direccién General de
Mercados y dirigida a ADVEO GROUP INTERNATIONAL, S.A. (en adeiante “ADVEOQ"), recibido por
esta compafia con fecha 19 de julio de 2016, sobre el que se solicitd ampliacién de plazo de
contestacion con fecha 22 de julio de 2016 {(nimero de registro de entrada 2016086687), que ustedes
acordaron conceder por un perfodo de quince dias habiles, mediante escrito de 26 de julio de 2016
(ndmero de registro de salida 2016095603), en relacion con fas Cuentas Anuales Individuales y
Consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 de Adveo
Group International, S.A., procedemos a contestar las diferentes preguntas que son objeto del citado
requerimiento, estando abiertos a cualquier otra aclaracién que consideren oportuna:

PRIMERA.- Respuestas al apartado 1 del requerimiento efectuado.

(i} Alapregunta nimero 1.1.

1. NEGOCIO EN CONTINUIDAD / REFINANCIACION DEL GRUPO ADVECQ

En los informes de auditoria relativos a las cuentas anuales individuales y consolidadas de ADVEO, el
auditor ha puesto de manifiesto la existencia de una incertidumbre sobre la capacidad de la Sociedad
y de su Grupo para continuar con sus operaciones, que dependera de que se materialicen una serie
de medidas.

El auditor llama la atencién respecto a lo sefialado en las notas 2.d) de la memoria consolidada
relativa al “Principio de empresa en funcionamiento”, en la que se indica que al cierre de 2015, el
Grupo presenta un fondo de maniobra negativo por impoite de 126,4 millones € (170,1 millones € en
cuentas individuales), debido principalmente a que la totalidad de la financiacién sindicada
renegociada en enero de 2015 ha sido clasificada a corto plazo, como consecuencia del
incumplimiento a 31 de diciembre de 2015 de determinados ratios financieros estipulados en el
contrato de financiacion.

A este respecto, la citada nota 2.d) de la memoria consolidada sefiala que el 21 de diciembre de
2015, las entidades financieras aprobaron dispensar el cumplimiento de los referidos ratios
financieros para el ejercicio 2015 por completo y hasta el 30 de marzo de 2018, habiéndose revisado
los ratios exigidos para 2016. Adicionalmente, con fecha 22 de marzo de 2016 se ha obtenido una
nueva dispensa para el cumplimiento de estos ratios hasta el 30 de junio de 2016,

Esta misma nota revela que el Consejo de Administracion de la Sociedad Dominante ha aprobado
una propuesta de ampliacion de capital por importe maximo de 60 millones € y que estima que se
producira la reestructuracion de la financiacioén sindicada del Grupo ADVEQ. Ambos hechos
permitiran la continuidad de las operaciones del Grupo conforme al nuevo Plan de Negocio 2016-
2019, permitiéndole disponer de recursos mas que suficientes para cumplir con sus obligaciones de
pago contraidas en los nuevos plazos estipulados. La nota 2.d) sefiala que el Grupo cuenta con la
posibilidad de obtener recursos crediticios otorgados por ias entidades financieras.

Con fecha 28 de abril de 2016, ADVEO publica un Hecho Relevante informando de que [as entidades
financiadoras han procedido a otorgar una dispensa del cumplimiento de los ratios financierocs
previstos en el contrato de financiacion sindicada acomodandolos a la situacion de la compafiia hasta
el 31 de diciembre de 2016. Dicha dispensa se otorga sujeta a que a ejecucién y desembolso del
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aumento del capital social tenga lugar no mas tarde del 31 de julio de 2016 por un importe de al
menos 15 millones €, con el compromiso por parte de los Consejeros y accionistas representados en
el Consejo de Administracion de suscribir en dicha ampiiacion 9,4 millones €.

El 7 de junio de 2016 se publica el folleto correspondiente a una ampliacion de capital por
aportaciones dinerarias por un importe nominal de 28,5 millones €,

Por otro lado, el Hecho Relevante de 29 de diciembre de 2015, sefiala que ADVEO ESPANA, S.A.U,
filial en Espafia de ADVEQ GROUP INTERNATIONAL, S.A. va a iniciar un proceso de negociaciéon
para ajustar la dimension de su plantilla en determinadas areas y adecuarla a las necesidades de
negocio en Espafia. A efectos de cubrir el coste del citado proceso se ha dotado una provisiéon por
reestructuracion por importe de 3 millones €, estando prevista su implementacion en ia primera parte
de 2016.

En relacion a fo anteriormente mencionado deberéan aportar la siguiente informacion:

1.1 Actualicen la situacién en la que se encuentra la restructuracién de la financiacién
sindicada, a fa fecha de contestacion al presente requerimiento, relevando el plazo
previsto para su finalizacion.

En caso de que la financiacién haya tenido lugar, deberdn describir cuales han sido Ias
condiciones de préstamo (ademds de los vencimientos) que se han modificado tras la
refinanciacion, indicando expresamente si, como consecuencia de la misma, han sido solicitadas
garantias adicionales.

Por el contrario, si dicha restructuracion no ha tenido lugar, indiquese si el Grupo espera poder
cumplir los covenants del préstamo sindicado al 31 de diciembre de 2016, indicando como
afectaria dicho incumplimiento a la gestién del riesgo de fiquidez de la Entidad y su Grupo.
Ademas deberan describir cuales son los nuevos niveles de cumplimiento para los ratios
financieros asociados al citado contrato de financiacion sindicada.

La respuesta de ADVEQ es la siguiente

Conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 28 de abril de 2018, Advec Group
international, S.A. recibid por parte de las entidades presiamisias de la mencionads financiacién
gindicada una dispensa del cumplimiento de ios ratios financieros previstos en dicho contrato,
acomodandolos & |z situacion de la compafiia hasta el 31 de diciembre de 2016.

Dicha dispensa nc implica cambios en las condiciones generales, quedands el calendario de
amortizacion de la financiacion sindicada inalterado respecto del Contrato original firmado el 27
de enerc de 2015, salvo una amotizacion extraordinaria acordada con las Entidades
Participantes, con motivo de la enajenacion de un inmueble, por importe de 4 milfones de euros y
gue a la fecha de esta contestacion ha sido abonada.

l.os nuevos niveles de cumplimiento acordados de dichos ratios financieros, para una ampliacién
de capital inferior 2 30 millones de eurcs, son los siguientes:

Deuda Financiera Neta / EBITDA <4,0x
(Deuda Financiera Neta+ Factoring) / EBITDA <7,0x
EBITDA [/ Resultado Financiero neto >3.0x%
Deuda Financiera Nefa / Patrimonio Neto <1 5%

Dichos niveles de cumplimiento estan sujetos a informes de revision semestiral recueridos por
parte de las enfidades financieras.
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No han sido solicitadas garantias adicionales a las existentes en contrato inicial.

Conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 15 de julic de 2018, i proceso de
ampliacion de capital ha finalizado, quedando suscritas 8.481.352 acciones por un importe
efectivo total de 27.587 miles de euros, que fueron desembolsadas con fecha 19 de julio de
2016

Adicionalmente, conforme se indica en el Hecho Relevante publicado ei 6 de julio de 2016, se ha
formaiizado el contrate de venta de deferminados sfocks de productos digfiales con la sociedad
WestCoast, Lid. Conforme se indica en el Hecho Relevante publicado el 26 de agosto de 2016
las partes han firmado el clerre de la operacion, por un importe final de 28.458 miles de euros

A efectos de cajg, la suma de ambos hechos ha aporiadoe al Grupo Advec lisuidez por imponte de
57.055 miles de eurcs, que ha permitido una fuerte reduccion de la Deuda Neta Total.

Con fecha 27 de julio de 2016 se ha practicade el primer page de la amortizacion ordinatia
establecida en el contrato de lz financiacion sindicada, por importe de 10 millones de euros.
Adicionalmente se realizd la amortizacion extraordinarla acordada con  las  Entidades
Participantes indicada anteriormente de 4 millones de ewrcs, realizada el mismo dia 27 de julio,
quedando el resto del calendario de amortizaciones sin modificaciones y de acuerdo al contrato
origina firmado con fecha 27 de enero de 2015

Los Administradores de la Sociedad dominante del Grupe Adveo estiman gue, ras el
fortalecimiento de la estructura de capital del Grupo Adveo una ver suscrita v desembolsada la
ampliacion de capital, ia reduccién del endeudamiento nelo tras la venia de deferminados stocks
del negocio digital y la puesta en marcha del nueve Plan de Negocio 2016-19, junto con fa
emision de instrumentos de financiacidn propios, conforme se indica en el punto 1.4 de este
requerimienio, a 31 de diciembre de 2018 no se deberian producir incumplimientos de los ratios
y niveles financieros estipulados en el contrato de financiacion sindicada. El fortalecimiento de [z
estructura financiera de Adveo tras los hechos mencionados ayudan a gue exisia una posicion
financiera mas robusta que permitiria, en el caso evenlual de que se produjeran potenclales
incumplimientos de estos ratios, afrontar la negociacién de la deuda desde una posicion
financiera mas solida y con mayores recursos. En particdlar, la emision de instrumentos
financieros prevista para finales de septiembre de 2016 (ver respuesta 2 lz pregunta nimero 1.4,
sigutente) reducira el riesgo de liguidez del Grupo, facilitando, en caso de ser necesaria, la
renegociacion de esta financiacion singlcada.

(iiy A la pregunta nimero 1.2,
1.2 Revelen la sifuacion en que se encuentra la obfencién de recursos via ampliacion de
capital, asf como el importe tofal suscrito de la misma.
La respuests de ADVEQD es I sigufente

Conforme se indica en el Hecho Relevanie publicado el 15 de julio de 2016, el procese de
ampliacion de cepital ha finalizado, gquedando suscritas 8 481 3562 acciones por un importe
efectivo total de 27.506.884 euros, que fueron desembolsadas con fecha 18 de julio de 2016,

(iii) Ala pregunta nimero 1.3,

1.3 8i como consecuencia de la citada renegociacién de fa deuda se estima que tendré lugar
una modificacién sustancial de las condiciones del pasivo financiero o parte del mismo,
atendiendo a fo indicado en los pérrafos 40-42 y GA 62 de ta NIC 39 ‘instrument
financieros: Reconocimiento y valoracion”, la Sociedad deberé informar sobre ef impgfto
estimado en los resultados de 2016.
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La respuesta de ADVED es la siguiente

En la dispensa de cumplimiento de ratios obtenida por parte de las entidades financieras no se ha
producide una modificacion sustancial de las condiciones del pasivo financiero o parte del mismao,
manteniéndese uniformes los calendarios v los flios de caja esperados en la amortizacion del
contrate. A fecha de respuesta de esle requerimienio no estd previsic novar o modificar esta
financiacion. Ern consecuencia no existen impaclos en la cuenta de resultados del ejercicio 2016
por aplicacion de lo dispuesto en los punios 40 a 42 de ks NIC 38

El coste de la dispensa, por imporfe de 345 miles de suros, no es significativo en los resultados
de ta Entidad ¢ el Grupo en el conjunto del gjercicio 20186,

(iv) A la pregunta nimero 1.4.

1.4 Medidas alternativas previstas en caso de que ADVEQ no alcanzara un acuerdo para la
restructuracion de sus obligaciones de pago corrientes e indiquen como afectaria este
hecho a la situacion financiera del Grupo.

La respuesta de ADVEQ es la siguiente

No han side necesarias pues Iz gestion del capital cireulante del Grupo Adveo, las entradas de
cajg asociadas a la ampliacion de capital v a2 la venta del Stock de la operacion de EOS v la
reduccion de necesidades de financiacion del capifal circulante, junto con las lineas de
financiacion en vigor concedidas al Grupo Adveo permiten al Grupo poder atender sus
necesidades de pago corrientes.

De cualguier forma, el Grupo esta trabajande en la diversificacitn de sus fuentes de financlacion,
junto cone una revisidn de su plan estratégico. Ambas cuestiones, que se desarrollaran en el
cuario frimestre de 2016, tendran un reflejo en la estructura financiera optima necesaria para los
siguientes gjercicios, y de la gue informaremos debidarmente en dicho momento.

A fecha de respuesta de este requerimiento el Grupo Adveo esta en proceso final de aprobacion
por parte del Reguiador del Documento Base Informative para registrar un Programa de Pagarés
en el Mercado Allernativo de Renta Fija (MARF)Y por un importe inicial de 50 miliones de Euros
Ampliables, que espera tener registrado y operativo para |a segunda guincena de septiembre.

(v} Alapregunta niimero 1.5.

1.5 Describan el grado de cumplimiento, a la fecha de respuesta del presente requerimiento,
del Plan de Negocio aprobado en 2016. En ef caso de que se hubiesen producido
modificaciones o actualizaciones, deberan explicar los principales cambios introducidos,
asf como fa fecha de modificacién y tina justificacion de los motivos.

La respuesta de ADVEOC es fa siguiente

Durante los meses de juiio y agosto se han producide cambics significativos en ks estructura
financiera del Grupe, derivados de la ampliacion de capifal desembolsada, vy en la actividad del
Grupo, como consecuencia de la venta de deferminados stocks de productos digitales a Ia
sociedad WestCoast, Lid, conforme se ha informado en las sucesivas notificacionss de Hechos
Relevantes efectuados por la Sociedad dominante.

Estos hitos, que en los meses de julic y agosto han generado entradas de tesoreria por imporie
superior & 57 millones de sures, mitigan los riesgos financleros del Grupo v sientan las bases
para la ejecucion del plan de Negocio del Grupe, gue sera desarrollado y perfeccionado a o larg
ge los proximos meses.
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Dos de las principales claves det citado plan de negocio son (i} la modernizacion de los sistemas
de informacion v del modelo logistico v (i} la racionalizacion de ias actividades no rentables tras
un ejercicio de analisis del margen de confribucién de los distinios canales y productos, con la
finalidad de aumentar la exposicion a los canales v segmenios de producio que disfruten de
Mejores margenes.

A fecha de respuesta a este requerimienic no ha sidc modificado ni actuslizado el Plan de

Negocio del Grupo Adveo, gue serd objefo de revision a cierre del presente siercicio, en la
preparacion del presupuesto del ejercicio 2017,

Tomande en consideracion estos factores, a 30 de junio de 2016 no existen desviaciones
significativas respecio de las presupuestadas en el Plan de Negocio aprobado en 2016, cuya
finalidad es recuperar la posicién competifive del Grupo vy mejorar los principales ratios de
rentabilided. En el caso particular de iberia se han producide determinados retrasos gue han
impedido, hasia la fecha, lograr los volimenses y margenes previstos en dicho Plan.

(vi) Ala pregunta niimero 1.6.

1.6 Actualicen el estado en que se encuenira el plan de restructuracién aprobado al cierre def
gjercicio 2015 para Espafia

La respuests de ADVED es la siguiente

Con fecha 23 de marzo de 2018, y conforme se indica en el Hecho Relevante 236674 de dicha
fecha, ADVEO ESPANA, S.A. alcanzé un acuerdo con fa representacion legal de ifos sus
empleados, ratificado por las asambieas de [os distintos cenfros de frabajo, que contemplaba la
puesta en marcha de un proceso de despido colectivo, sobre un conjunto de 75 trabaiadores fijos,
cuyo periode de elecucion se extiende hasta el 31 de diclembre de 2016,

A la fecha de respuesta del presente requerimiento se ha efecutado practicamente en su totafidad
el ptan de restructuracion previsto en el cierre del gercicio anterior. No se han producido
desviaciones significativas con respecto at coste previsto pars la Hguidacion del despido colective.

(vii) A la pregunta nimero 1.7.

L.7 Cualquier otra informacion que sea relevante para facilitar la comprension de la situacion
actual de los facltores que causan duda sobre la continuidad de fa actividad de fa
sociedad y de su Grupo.

La respuesta de ADVEQ es la slguiente

Los Adminisiradores de lz Sociedad dominante estiman gue con las acciones financleras
emprendidas de capitalizacion del Grupe, veniz de determinadas existencias de producios
digitales, ejecucion del plan de restructuracion en Espafiz v puests en marcha del nueve Pian de
Wegocio 2016-19, guedan mitigados los factores de riesgo que sobre la continuidad de Iz
sociedad existian a2 31 de diciembre de 2015 vy se eslima que se producirg el cumplimiento de las
obligaciones de pago contraidas en los plazos estipulados.

En la informacion financiera proforma que Adveo presenta el 12 de septiembre de 2016 junfo & la
informacicn nublica periodica del primer semestre det ejercicio 2016 se cuantifics [z reduccion de
fa Deuda Neta Totatl del Grupo Adveo, gue se han producido hasta la fecha de respuesta a este
requerimiento, como consecuencia de la ampliacion de capital suscrita v desembolsada (28
mitlones de euros) v el cobro a WestCoast Lid de los inventarios, fa marca Adimpo vy ofros activos
de menor importancia vendidos {28 millones de suros).

Adictonalments, conforme a los resultados publicados det primer semestre de 2016, &l margen
operativo sobre ventas econdmicas del Grupo ha pasado det 18,3% en 2015 g un 18,6% en 2016
{+7% de mejora interanual), lo gue evidencia la tendencia de mavyor rentabilidad en nuestras
operaciones de explotacion.
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+ Pregunta adicional: En relacién a la dispensa de cumplimiento de ratios hasta 31/12/16:

1.8 ¢Han sido objeto de revisién por parte de las entidades financieras los nuevos niveles de
cumplimiento acordados para ratios financieros a 30/6/2016? En este caso, ;se
cumplfan?

La respuesta de ADVEQ s la siguiente

A fecha de respuesta de este reguerimiento, se ha facilitado informacion proforma a las entidades
financieras acerca de los niveles de cumplimiento acordados para ratios financiercs a 30/6/2016.

L.os ratios financiercs a 30 de junio de 2016 han tenido el grado de cumplimiento que se indica en
la tabla adjunia:

otal Gross t

Cash & Equivalents 11991

Yotal Net Debt 172.009

Supply Chaln 15,454 0 0

Factoring 93.702 93.702 £9.000

Net Financial Debt 159.530 111.756 83.009
. Net Finandial Debt / ESITDA LTM {<4,0x} w VTR
i Walved  NetFinanclal Debt +Factoring/ EBITDA LTM (<7,0x) 7,84 % 5,6x V E
I covenants EBITDA /Fin. Result (>3,0x) 3,1x V 3,1x V E
e netrinandatpabequirvicysd M e ]

El escenario proforma incluye la entrada de 27 miliones de euros resuliante de la ampliacion de
capifal desembelsada en julio de 2016 v de 38 millones de euros procedentes de la venta del
negocio digital, conforme se indica en el punto 3.3, del Informe de Gestién que acompafia a la
informacién publica periddica semestral publicads el 12 de septiembre por el Grupo Adveo.

La cifra de Caja y Equivalentes (51,2 millenes de suros) v los subiofales de Deuda Netz y Deuda
Financiera Neta se han proformado a efectos de determinacion del cumplimiento de los ratios
exigidos por ias entidades financieras. A estos efectos, a ias cifras del balance consolidado
publicade (36,2 millones de euros) se han afiadido 15,1 millones de euros correspondientes z fos
prestamos concedidos a UNIPAPEL, 8.1, por su valor a coste amortizado.

El deterioro de los préstamos concedidos a UNIPAPEL, es considerado un evento extraordinario
segun lo establecido en el contrato de deuda sindicada, A la vez, se han considerado log efectos
de [z ampliacion de capital v Operacion WestCoast descritos en el Informe de Gestion adjunio en
Iz Presentacion de Resultadgos Energ-Junio 2016,

A efectos de cumiplimiento de ratics, se muestra, ante las entidades financieras, gue la aclividad
ordinaria de explotacién de! Grupo, y 12 evolucién de la deuda, considerando los blanes previstos
de ampliacién de capital v venia de stocks del negocio digitat {(que se han atrasado en el tiempo,
pero que s han cumplido conforme a las magnifudes previstas), llevan a un cumplimiento
razonable de los ratios exigidos en la dispensa recibida en el mes de abril de 2016, Por esa razdn
se gjustan los hechos extraordinarios, tanto en la determinacion del EBITDA, come en la
configuracion de la Deuda.

En este momenio se estan preduciendo conversaciones con las antidades con el cbieto de
determinar les magnitudes proforma definitives a ulifizar en el cerificado de cumplimiento de
ratios, dado que a fecha de concesion del actual waiver, Iz linea temporal de ejecucion de los
diferentes hitos de! plan esfraiégico erg diferente.

A
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Ef EBITDA LTM utilizado para s evaluacion del cumplimiento de ratios es de 27,7 millones de
suros v se delermina de la sigulente manera;

Datos publicados Efecto WestCoast EBITDA proforma
Ebitde 2018 (Ene-Jun 2018} §.728 3,695 13.423
CarryFwd Ebitda 2015 (Jui-Dic 20156} 14.328 a 14.328
TOTAL EBITDALTH 24.656 3.695 27.761

EBITDA LTM = EBITDA anuslizade a 12 meses {(Acumulade 2016 + EBITDA arrastrado gjercisio anterion, conforme se
indica en ef Glosario de nusstro Informe de Gestion.

Estos ratios estan siendo discutidos actualmente con las entidades financieras, de las que
esparamos su visto bueno en los proximos dias.

SEGUNDA.- Respuestas al apartado 2 del requerimiento efectuado.

2. INVERSIONES INMOBILIARIAS / CREDITOS CON UNIPAPEL, S.L.

La nota 5.1. “Operaciones interrumpidas” revela que el 26 de maro de 2014, ADVEO transfirié los
activos (excepto inmuebles), relaciones comerciales, y empleados asociados a fa unidad productiva
de Adveo Espafia, S.A.U. por un precio de 16,3 millones € (liquidable con un pago inicial al cierre de
la operacion por importe de 10,8 miliones € y un pago aplazado con vencimiento junio de 2015 por
importe de 5,5 millones €) al fondo de inversiones Springwater, a través de la sociedad UNIPAPEL,
S.L.U,, gue no mantiene ninguna vinculacién con el Grupo Adveo, sus consejeros u otras partes
relacionadas.

Al momento de cierre de la venta se firmé un contrato de arrendamiento operativo de los inmuebles
de las tres fabricas en Tres Cantos, Aduna y Logrofio a 9 afios con el comprador de dicha actividad.
La nota 9 “Inversiones Inmobiliarias” pone de manifiesto que el valor razonable de las tres fabricas
arrendadas a 31 de diciembre de 2014 fue estimado en base a un estudio realizado por un experto
independiente en mayo de 2015, alcanzando un valor de 15,8 millones € (ascendiendo el valor neto
contable a esa misma fecha a 15 millones €). A 31 de diciembre de 2015 no hay deterioro alguno
registrado en relacién con las inversiones inmobiliarias, considerando los Administradores de la
Sociedad Dominante que el valor razonable no ha variado significativamente.

En relacién con lo anterior deberan facilitar la siguiente informacion:

(i) Alapregunta nimero 2.1.

2.1 Desglosen las principales condiciones de fos contratos de arrendamiento operativo de fas
tres fabricas del grupo sitas en Tres Cantos, Logrofio v Aduna

La respuesta de ADVEO es la siguiente

Los citados activos inmobiliarios fueron arrendados a UNIPAPEL, S.L. en base a un cordealo de
arrendamiento conjunto para las tres fabricas firmado en marzo de 2014, por un periodo de 9
afics, estableciendo un precio de alguiler conjunfo, cuya renta anual ascendia & 0,6 millones de
eUros, con uh periodo de carencia en cuanto al pago de la renta de un afo desde 1z firma del
Contrato, todo ello en atencidn a [a firma v cumplimiento del contrate de transmisidn de la Unidad
Productiva Autonoma ("APA"}, el Contrato de Suministro y el Contrate de Servicios que tambien
se formalizaron con UNIPAPEL, S L. en dicha fecha.
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(iy A lapregunta nimerg 2.2.

2.2 Facilitese ef nombre del tasador que realizé el informe sobre ef valor de fas inversiones
inmobiliatias a 31 de diciembre de 2014, indicando si al mismo contenfa algan tipo de
advertencia o limitacién sobre el alcance de los resuftados de las valoraciones

Lz respuesta de ADVEO es a siguiente

La valoracion de las inversiones inmobiliarias fue efectuada por la sociedad SAVILLS
CONSULTORES INMOBILIARIOS.

Los informes de dicho experto independiente no inclujan clausulas de limitacion sobre el alcance
de los resultados de las valoraciones.

{(ii) Ala pregunta nimero 2.3.

2.3 Describanse fos métodos e hipdtesis significativas aplicados por el experto independiente
en la determinacion del valor razonable, incluyendo una declaracion que indique si la
determinacion del citado valor razonable fue hecha a partir de evidencias del mercado, ©
se tuvieron en cuenta otros factores (en cuyo caso deberan ser revelados), por causa de
fa naturaleza de los inmuebles y fa falta de datos comparables del mercado (parrafo 75(d)
NIC 40 “Inversiones Inmobifiarias”.

En concrefo, deberd indicarse si fos valores asignados a cada hipétesis clave reflejan la
experiencia pasada o, en su caso, si son uniformes con las fuentes de informacion externas y,
si no fo fueran, como y porqué difieren de la experiencia pasada o de las fuentes de
informacion externas.

La respuesta de ADVEOC es la siguionte

La determinacion del valor razonable de las inversiones inmobiliarias se ha realizado conforme =
los estandares de fa Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS), siguiendo los métodos de
valoracion de Capitalizacion de Rentas, Descuento de Flujo de Caja (DFC) y Comparacion.

Para ello se realizo una estimacion de los gastos de los inmuebles, las rentas contratadas y fas
rentas de mercado consideradas para la superficie vacia (en el caso de gue hubiera). En la renta
brutz anuat se estimo la parte proporcional del contrate que paga el inguilino por las tres fabricas
ubicadas en Tres Cantes, Logrofio y Aduna. Se consideraron igualmente unos costes asociados
a los espacios vacios, costes de re-alguiler v la venta a futuro del inmueble a una rentabilidad de
salida. La actualizacion de los flujos netos de caja y valor future de venta, se realizé mediante una
tasa de descuento que el experic independiente consideré aproplada de acusrdo con las
caracteristicas del active, v la covuniura econdmica y de mercado,

La determinacion dei cilado valor razonable fue hecha a panir de evidencias del mercado que
refigjan la experiencia pasada y que son uniformes con las fuenies de informacién externas.

A este respecto deberd desglosarse el nivel de jerarquia del valor razonable dentro del cual se
clasifican las mediciones del valor razonable en su totalidad (Nivel 1, 2 6 3), realizando, para las
mediciones de valor razonable clasificadas en el Nivel 2 y Nivel 3 de la jerarqula del valor
razonable una descripcion de las técnicas de valoracion y los datos de entrada utifizados en la
medicion def valor razonable e indicando si ha habido un cambio en la técnica de valoracion, en
cuyo caso deberan revelarse las razones para realizarfo (parrafo 93 (b) y (d) NIIF 13 “Medicién
def Valor Razonable”.

La respuesta de ADVEC es la siguierite

Las mediciones de valor razonable, conforme a los niveles de ierarquia esiablecidos en la NIIF13
se han reslizado conforme a fos criterics de Nivel 3, con las iéenicas de valoracion indicadas en el
parrafo anterior, no habiendo cambios en la técnica de valoracion respecio al afio anterior,
8 N
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(iv} A la pregunta ntimero 2.4.

2.4 Justifiquen las evidencias y juicios significativos tomados en consideracion por los
Administradores de la Sociedad Dominante para considerar que los valores razonables
de fas ‘Inversiones Inmobiliarias® a 31 de diciembre de 2015 no han variado
significativamente a la valoracién realizada por el experto independiente a 31 de
diciembre de 2014.

La respuesta de ADVEO es Ja sigiiente

Los informes utdizados para la valoracidn de los activos inmobiliarios en las Cuentas Anuales
Consclidadas del ejercicio 2014 estan fechados en mayo de 2015 En ese sentido los
Administradores de la Scciedad Dominante consideran que el periodo de fiempo transcurrido
hasta la formulacidn de las Cuentas Anuales Consolidadas del gjercicio 2015 (marzo de 2016} es
suficienternente corto para estimar cue no se han producido cambios relevantes en las
tasaciones.

Adicionaimente, a fecha de formulacion de las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicic 2015
se mantenian latentes las polenciales plusvallas schre el valor de estos inmuebles, no existiendo
ningun indicio de pérdida de valor,

(v} Ala pregunta nimero 2.5.

2.5 Revelen, en su caso: (i} fa existencia e imporfe de las restricciones a fa realizacion de las
inversiones inmobifiarias, al cobro de los ingresos derivados de lfas mismas o de los
recursos obtenidos por su enajenacion o disposicion por ofra via (parrafo 75 (g) NIC 40);
asf como (i} las obligaciones contractuales para adquisicidn, construccion o desarrolfo de
inversiones inmobiffarias, o por concepto de reparaciones, mantenimiento 0 mejoras
{parrafo 75 (h) NIC 40).

Lz respuesta de ADVES es Ia sigulente

A fecha de respuesta de este requerimiento existen las siguientes reslricciones sobre ias
inversiones inmobiliarias:

- Inmueble situado en Moling de Rey (Barcelona). Estd gravado con una hipoteca, la cual
esta garantizando el reembolso de un préstamo hipotecario concedido por una entidad
financiera a Monte Urgull, S.L., por un pasive total de 1,1 millones de euros a 30 de junio
de 2016,

- Fabricas de Tres Cantos, Logrofio v Aduna, arrendadas a UNIPAPEL, S.L. Durante el
giercicio 2016 se han incumplido por parte de UNIPAPEL las obligaciones de pago de las
cuctas derivas del contrato de arrendamiento, asi como otras cuoctas derivadas de los
contratos de financiacion (pregunta 2.6} y determinados contratos de suministro.

- En fecha reciente, ADVECQ ha sido notlificada de embargos por patle de la Agencia
Tributariza sobre los créditos que ADVEOD pudiera tener contra UNIPAPEL.

For su parte, a fecha de respuesia de esle reqguerimiento et Grupo Adveo no tlene obligaciones
contractuales para adguisicidn, consiruccion o desarrcllo de inversiones inmobiliarigs, ni por
conceplo de reparaciones, mantenimiento o mejoras.

Con fecha 29 de julio de 2016, ante &l conlinuado incumplimiento por UNIPAPEL de las
abligaciones derivadas del contrate de arrendamiento, ADVEC ha nolificada a UNIPAPEL 1z
resolucion anticipada de dicho contrato, ka cual ha sido rechazada por esta mediante burofax de
fecha 3 de agosto de 2016, En caso gue UNIPAPEL deviniera en concurso, ia declaracion de la
resotucidn del contrato por incumpiimiento corresponde al juez det concurse gue, aun existiendo
catsa de resolucion, podrad acordar el cumplimiento del contrato, siendo a cargo de lz masa las
rentas que deba abonar el concursade. En todo ¢aso, las deudas anteriores a la declaracion de
concurso por el impago de la rents tendran ta calificacion de crédito concursal. Si el juez admite la
resolucién del conirato Iz posesion de los inmuebles deberd ser devuelta s ADVED, i
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Adicionalimente, la nota 13 “Otros activos financieros a large pltazo e inversiones financieras a corto
plazo” revela que, dentro del epigrafe de créditos a terceros se incluyen los créditos concedidos a
Unipapel, S.L. dentro de la operacion de venta anteriormente citada. El 30 de julio de 2015 se firmd
un acuerdo gue modificod los vencimientos de la financiacion en el precio de compra del negocio de
transformacién por importe de 5,5 miliones de euros a 45 pagos mensuales con ultimo vencimiento en
septiembre de 2019. A 31 de diciembre de 2015 los importes a cobrar relativos a esta financiacion
ascendian a 4,1 millones € a largo plazo y 1,4 millones € a corto plazo.

Ademas, dentro del marco de la operacion de compraventa, ADVEQ y Unipapel suscribieron un
contrato de suministro, mediante el cual Unipapel se comprometia a suministrar ciertos productos a
las filiales del Grupo Adveo durante un periodo de 9 afnos.

Ante las dificultades de suministro encontradas, el 30 de junio de 2015 se modificd dicho contrato
mediante un contrato de maquila cuyo objeto es la fabricacion y entrega por parte de Unipapel de los
productos que le sean solicitados por las filiales de ADVEO, segun lo dispuesto en el contrato, que
reduce ei plazo de suministro a 7 afios y modifica el compromiso de velumen minimo anual.

L.os importes a cobrar relativos a los créditos de refinanciacién comercial a 31 de diciembre de 2015
ascendian a 5,8 millones € a large plazo y 3,7 millones € a corto plazo.

La nota 13 sefiala que, a la fecha de formulacién de las Cuentas Anuales, los créditos a Unipapel
estan siendo cobrades en funcién del calendario de pago acordado y que la Direccion del Grupo
estima que, en funcién del volumen de pedidos de mercaderia previstos a realizar a Unipapel, una
parte de dichos créditos serd amortizada mediante la compensacion de saldos comerciales.

Faciliten fa siguiente informacion.

(vi) A lapregunta nimero 2.6.

2.6 Indiguen expresamente si a fa fecha de conlestacion al presente requerimiento ha tenido
lugar algan incumplimiento por parte de UNIPAPEL, de los vencimientos asociados a su
deuda con ADVEO, asi como de fas obligaciones de suministro de mercaderias.

La respuesta de ADVEQ es fa siguiente

Durante el segunde frimestre del ejercicio 2016 UNIPAPEL, S.L. ha incumplido determinadas
obligaciones de pago de las cuotas de financiacién asi como las cuotas derivadas del contrato de
arrendamiento y las obligaciones de suminisiro de mercaderias.

En este pericdo UNIPAPEL, S.L. ha adoptade deferminadas medidas de indole lzboral (sendos
expedientes de regulacion de emples, tanto temporat como de extincion) v se ha acogido
supuestamente al mecanismo de proteccidn previsto en el articuto 5 bis de ta Ley Concursal,
aungue con caracter confidencial, porgue no consta su publicacion en el Registro Publico
Concursal. A fecha del presente documento, ADVEO no ha sido nolificada de que el concurso de
UNIPAPEL have sido declarado, ni consta su peblicacion en e Registro Pablico concursal nien el
BOE.

No obstante, desde el pasado mes de junic UNIPAPEL, 8.1 no viene suministrande productos a
ADVEO, hablendo hecho piblics la adopcion de expedientes de regulacion de empleo de iz
totatidad de su plantilla, lo gue nos hace suponer el abandono de la actividad por UNIPAPEL, v
por tanto, la azbsoluta inhabilidad por parte de UNIPAPEL de seguir cumplisndo con los
compromisos gue le incumben en los diversos confratos con ADVEQC, principalmente, fa
devolucion de la deuda gue mantiene con esta.

Adicionzimente a la comunicacidn de fa resolucion anticipada de los contratos de suministro y
arrendamiente, con fecha 1 de septlembre de 2018 ADVEO ha instado |a ejecucion oe la garantia
hipotecana que, sobre la maguinsria de las fabricas, garantiza la devolucidn del préstamo
otorgado a UNIPAPEL en el mes de marzo de 2014, por imporie aproximado de & millones de
EUros.
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Por eflo, como consecuencla de dichas incertidumbres v como consecuencia del resultado
infructuoso de las negociaciones desarrolizdas durante el ejercicio 2018, y hasta el mes de juiio,
los Administradores de ia Sociedad dominante han decidide, a la fecha de formulacion de los
Estados Financieros Intermedios, dotar una provision por deterioro sobre [z totalidad de su
posicion financiera abierta con UNIPAPEL, que asciende a 15,7 millones de euros a 30 de junio
de 2018,

Durante et ejercicio y hasta el mes de julic de 2016 se han mantenido reuniones periddicas con la
Gireccion de UNIPAPEL para evaluar el cumplimiento de las obligaciones contractuales en los
confratos de suministro v arrendamiento, asi como la recuperabiiidad de los créditos concedidos y
la posible continuidad de Iz sclividad de UNIPAPEL. Como consecuencia de lo anterior, los
Administradores de ADVEGD habian resefiado esle riesgo de crédito en el Folleto informative de
Ampliacion de Capite! registrado en junio de 2018

Pregunta adicional: Respecto al acogimiento de Unipapel af artfoulo 6 bis LC:

2.7 Como se estima que afectard el incumplimienfo de las obligaciones de suministro por
parte de Unipapel al cumplimiento por parte de ADVEOQ de: (i) su Plan de Negocio, (i) los
ratios financieros asociados a la deuda sindicada y a (i) Ia recuperabilidad de los activos
por impuestos diferidos.

l.a respuesta de ADVEQ es fa siguiente

Ef incumplimiento de las obligaciones de suminisiro de mercaderias, conforme al conirato de
Maguile suscrito con UNIPAPEL impacta negalivamenie en e Plan de Negocio de Adveo en
{beria, reduciendo los volimenes esperados de ventas para 2016 en 1,5 millones de euros, y &f
margen bruto de explotacion en aproximadamente 0,3 millones de eures. Adicionalmente, supone
la pérdida de ingresos por alquileres de aproximadamente 0.6 millones anuales. De cualguier
forma, este efecto no supone un riesgo sobre el Plan de Negocio del Grupo, ya que el peso en el
volumen de ventas folal es de apenas un 0,2%.

De ia posicidn {otal afecta a Unipapel y provisionada en lcg Estados Financieros intermedios a 30
de Junio de 2016 por 16,3 millones de euros, ef impacio en ia Deuda Financlera Neta del Grupo
Adveo, como consecuencia del deterioro practicado sobre los préstamos impagados a
UNIPAPEL, S.L. asciende a 15,1 millones de euros, lo que supone un empeoramientc del ratio
PEUDA FINANCIERA / EBITDA, que fras la dispensa recibida por las entidades prestatarias de ja
financiacion sindicada ests fijado en 4x para el cierre del ejercicio 2016. Sin embargo, al tratarse
de un evento extraordinario, segln lo expresado en &l contraio de la financiacion sindicada, dada
fa presunta siluacion concwsal de UNIPAPEL, asi se encuepbra recogido en la informacion
proforma facilitada a las enfidades financieras, en la que de cuaiguier forma, segun las
estimaciones de fa compania, se estara en situacién de cumplimienio a clerre del gjercicio.

En conjunto, ia perdida de margen de explotacion y el mayor coste financiere resuliante de los
préstamos incobrables con UNIPAPEL dificulta la compensacion de bases impenibles negativas
en el presente efercicio. No cbstanie, fa recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos
estd sujeta al cumplimiento de un plan de negocio en el gue las ventas de productos UNIPAPEL
representaban tan solo un 1,4% del voiumen de negocio de Adveo en Espafia, al recorte de los
costes de explotacion ras la reestructuracion societaria acometida en Espafia, v a le distribucion
de dividendos por parte de las filiales europeas. Estos tres factores siguen siendo la base sobre la
que se sustenta la recuperabiiidad de los aclives por impuestos difertdos, porfo gue, a falta de fa
actualizacion def Plan de Negecio iras el nueve pesicicnamiento del Grupo resultante de ia venta
de inveniarios de productos digitales a WestCoast Lid, se estima que, bajo el cumplimiento de
determinadas hipdtesis, es razonable considerar recuperables dichos activos fiscales.
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TERCERA.- Respuestas al apartado 3 del requerimiento efectuado.

3.

M

MARCAS

La nota 4 e) reiativa a la politica contable los activos intangibles pone de manifiesto que para las
marcas adquiridas se considera una vida Gtil indefinida.

Adicionalmente, la nota 10 “Activos intangibles” muestra un importe asociado a las marcas de 9
millones € a 31 de diciembre de 2015 y 2014.

La NIC 38 determina que la entidad comprobara si un activo intangible con una vida util indefinida
ha experimentado una pérdida por deterioro del valor comparando su importe recuperable con su
importe en libros; a) anualmente, y b) en cualquier momento en el que exista un indicio de que ef
activo pueda haber deteriorade su valor.

A la preqgunia nimero 3.1,

Facilitese la siguients informacion al respecto:

3.1 Métodos e hipotesis significativas empleados en la determinacién del valor recuperable
de fla marca o marcas

La respuests de ADVEQ es la siguiente

ias marcas aclivadas comeo activos intangibles a ralz de la compra de Spicers, en diciembre de
2011, fueron valoradas conforme al método “Relief-from-Royalty”. Este métode estima los ahorros
gue el Grupo obtiene si no siendo propiefario de las marcas tuviera gue pagar por su uso,
derecho o licencia. El valor razonable de las marces se determina como & valor actual de los
flujos de caja fuluros estimados para los pagos de esas marcas despuds de impuestos,
desconiados a una tasa determinada.

Et valor recuperable de las marces se determina evaluando e imponte recuperable de la unidad
generadora de efectivo a la gue han sido asignadas. Para estimar &l valor recuperable se
descuentan a su valor actual los flujos de efectivo estimados, utllizando una tasa de descuento
antes de impuestos que refleje las estimaciones actuales del mercado sobre el valor temporal def
cinero y log riesgos especificos de la unidad generadora de efectivo a la gue la marca perfenece.

Son marcas de consumo cuyo rendimiento esté intrinsecamente ligado al de fa UGF en la gue se
encuentran. Por este motive, teniendo en cuenia que tienen vida il indefinida, la evaluacidn del
deterioro de las marcas, como activos de vida dtil indefinida, se realiza conjuntamente dentro del
detericro de cada UGE. Las hipdtesis significativas empleadas en dichas estimaciones son las
mismas que las indicadas en la Nota 11.2 de la Memoria Consolidada del ejercicio 2015,

(i) A la pregunta nimero 3.2

3.2 Indiquen a que unidad(es) generadora(s) de efectivo (UGEs) se ha asignado el importe
en libros de los citados activos de vida Gtil indefinida (p 1343 NIC 36).

La respuesta de ADVEC es la siguiente

La distribucidn de las marcas por UGE es la siguiente {datos en miles de euros)

Marcas Francla £.100
WMarcas Alemania 506
Marcas Benelux 100
Marcas lalla 200
TOTAL MARCAS ACTIVADAS A 31.12.2015 9.000
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Como ejemplo det valor de las marcas del Grupo, cahe destacar que dentro de a transaccion de
venia de determinados activos del negocic algifal 2 WestCoast Lid en agosto de 2016, se ha vendido
la marce ADIMPO (que no esiabea capitalizada en balance por ser una marca propia), generando ung
plusvaiia de 1 milldn de euros, Conforme al negocio generado por estas marcas estimamos que &l
valor de mercado de las mismas sigue siendo superior & su valor en bros, no existiendo indicios de
deterioro sobre ninguna de ellas.

CUARTA.- Respuestas al apartado 4 del requerimiento efectuado,

4. FONDO DE COMERCIO / TEST DE DETERIORO

La Nota 11 detalla las UGEs a las que se ha asignado el saldo correspondiente al Fondo de
Comercio (87,2 y 88,6 millones € a 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente), indicando
que el Grupo ha realizado pruebas de deterioro anuales, como resultado de las cuales no se ha
registrado ninguna pérdida por deterioro a 31 de diciembre de 2014 y 2015 sobre el total de
activos netos correspondientes a las citadas UGEs.

Continda la nota indicando que el calculo del valor razonahle de cada UGE se ha basado en los
presupuestos plurianuales (2016.2020) de las diferentes UGEs que conforman el Grupo y que,
con fecha 22 de marzo de 2016, se ha publicado el Plan Estratégico de Grupo para el periodo
2016-2019 que contempla mejoras sobre las hipotesis utilizadas en los test de deterioro.

El apartado 11.2 desglosa informacidn relativa a las “Principales hipdtesis ulilizadas en los
calculos del valor recuperable”, entra las que se encuentran los EBITDA estimados, las
inversiones estimadas, la tasa de crecimiento a largo plazo y la tasa de descuento, finalizando
con un detalle de la sensibilidad a cambics en las variables.

(i} Alapregunta numero 4.1.

Facilitese la siguiente informacion al respecto:

4.1 Desglose las distintas partidas de balance que se han incluido en el valor contable de
cada UGE.

L.a respuesta de ADVEQ es la sigufente

31 de diciembre de 2016 (miles € | Francia | Alemania | Benelux | = ltalia]  Espanie
.lﬁnébu.iiiz.acm. int.angib.lé. - 28,49? - éﬁ.mé - 2.425 . 6{}2? — 3852
Fondo de Comercio £4.485 10,186 2136 10.391 -

inmovitizado Material/inmobiliaric 13.353 264 4.063 244 26.182

Activos por Impuesto Diferido - 1.114

Existencias 41.446 26631 5.446 12.340 23.160

Clientes y cuentas a cobrar 25.804 13.000 4.768 8.542 6.082

Otros activos corrientes 6581 150 18 280 11

Proveedores y cuentas a pagar -51.159 -20.018 -6.407 -18.786 -36.856

Otros pasivos corrientes -25 - - =547 -3.045

TOTAL ACTIVOS CONTABLES NETOS | 1423472 | © 46.532 | - 13.448 | . 47.621 [ . 19.596




C/Miguel Angel, 11 - 4% planta T+34918069105 www.adveo.com
g 2 p

28010 -Madrid

31 de diciembre de 2014 (miles €} .| - Francia | “Alemania | . Benelux | ' italia |  Espafia
inmovilizado Intangible 34 937 15,9.30 2.882 6.294 — 7685
Fondo de Comercio 54.485 10.196 2,136 10.381 1.415
Inmovilizado Material/inmobiliario 10.468 367 4.088 288 21715
Activos por Impuesto Diferide - 1114 - -

Existencias 412681 25723 5.180 11.493 39.662
Clientes y cuentas a cobrar 4.601 14.068 11.118 19.687 54 258
Otros activos corrientes 10.168 7577 - g5 28
Proveedores v cuentas a pagal -56.483 ~32.733 -10.573 -23.860 -45.811
Otros pasivos corrisntes -288 - - - -1.116
TOTAL ACTIVOS CONTABLES NETOS | - 109.166 | 42242 | ~ 14.831[ 24268 | 83,749

{ii) Alapregunta nimero 4.2.

4.2 Teniendo en cuenta lo establecido por el parrafo 33 de Ja NIC 36, indiquen si la entidad
puede probar con evidencia soportable que ha basado las proyecciones de los flufos de
efectivo en hipolesis razonables y fundamentadas que representen las mejores
estimaciones de fa Direccién, otorgando un mayor peso a las evidencias externas a la
entidad.

En concrelto revelen si los valores asignados a cada hipotesis clave son uniformes con fas
fuentes e informacion externas, y si no lo fueran, cémo y porqué difieren de éstas.

La respuesta de ADVEQ es la siguiente

En opinion de los Administradores de la Sociedad Dominante se puede probar con evidenciz
soporiable, basada en los presupuestos de las disiintas Unidades Generadoras de Efectivo {en
adelanie UGEs), gue las proyecciones de flujos de efective se han basado en hipotesis
razonables y fundamentadas que represeman Iz mejor estimacien de iz Direccidn a la fecha de
formulacién de las cuenias anuales consolidadas.

En particular, fos valores asignados g cade hipotesis clave son uniformes con las fuentes de
informacion externas utilizadas, en particular para la determinacion de ias tasas de descuenio, vy
consistentes con las fuentes ulilizadas en gjercicios anteriores,

(i) A la pregunta nimero 4.3.

De acuerdo con lo establecido en ef parrafo 34 de la NIC 36, defallen si la Direccién puede
asegurar que las hipdtesis sobre las que se basan sus proyecciones de flujos de efectivo
corrientes son uniformes con los resultados reales obtenidos en el pasado. Asimismo, deberan
poner de manifiesto si la Direccion ha evaluado fa razonabilidad de las hipotesis en las que se
basan sus proyecciones corrientes de fiujos de efectivo, examinando las causas de las
diferencias entre las proyecciones de flujos de efectivo pasadas vy corrientes.

En concreto, deberan indicar si se han cumplido las hip6tesis empleadas en 2015 y, en su caso,
si se han fomado en consideracion las desviaciones producidas en los presupuestos de gjercicios
posteriores.
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La respuests de ADVECQ es la siguiente

lLas hipotesis sobre las gue se basan las provecciones de flujos de efective corrientes parien ce
los balances y los resultados reales oblanidos en el pasado. Por su parle, fa Direccion del Grupo
ha evaluado la razonabilidad de las hipdtesis sobre las que se basan las proyecciones de flujos
de efective corrientes, que son conformes con los presupuestos y [os planes de negosio del
Grupo.

Szlvo en el caso de beria, 8 30 de {unio de 2018 se han cumplide razonablemente las hipolesis
de tasas de crecimiento, evolucién de costes v mejora prevista del EBITDA schre las que estan
construides los fest de deterioro gue fueron desglosados en las Cuentas Anuales Consolidadas
del ejercicio 2015, Dichas hipotesis habian fomado en consideracion fas desviaciones producidas
en ios presupuestios de ejercicios antefiores, lo cual justifica gue e valor en uso de cada Unidad
Generadora de Efective al cierre del ejercicio 20156 fuera inferior a la Informacion comparativa del
gjercicio 2014,

Si blen & 30 de junio de 2018 los flujos de efectivo reales son ligeramente inferiores a los
presupuestados, la Direccion det Grupo Adveo estima que no existen indicios de deteriore sobre
ninguna UGE. En este sentido cabe considerar ta reducsion de los activos netos comparables por
cada UGE, gue en fos meses de julic vy agosto ha expernimentado una fuere reduccion de capital
circulante, en cada Una de ellas, una vez cumplimentiadas la ampliacion de capital vy fa venta de
inventarios a8 WestCoast Lid gue ha sido comentada con anterioridad, v sobre {a gue se informe
en ta informacidn pablica periddica presentada def primer semestre del gjercicio 2016,

Dado que se eslad produciends un cambio en el modelo de negocio del Grupo con &l acuerdo de
venta de determinados activos del negocio digital, los Administradores y Direccion de a Sociedad
Dominante aclualizaran las hipdtesis de crecimiento consideradas en los test de deterioro en
cada unigad generadora de efectivo al clerre del elercicio 2016,

A titulo de eiemplo, las ventas econdmicas al cierre del primer semestre de 2018 muestran una
tendencia positiva (margen del 18,6% en 2016 frente al 18,3% en junio de 2015} que refuerza la
mejora de rentabiidad de la achvidad de explotacion det Grupo.

(iv) A la pregunta nimero 4.4,

4.4 Respecto a la “sensibilidad a cambics en las variables” que incluyen en la nofa 11.2
faciliten un Anélisis de Sensibilidad a variaciones razonables de los EBITDA estimados, cuyas
hipdtesis medias de crecimiento empleadas se desglosan bajo el eplgrafe de ‘principales
hipdlesis ulilizadas en ef célctlo del valor recuperable”.

L.z respuesta de ADVED es lg sigulente

La sigulente tabla muestra el efeclo en la diferencia enire el Valor en Usc v el Valor Contable de
los Activos Netos de cade UGE simulando una reduccion de 0,5 puntos porcenfuales en la tasa
de crecimisnto de los EBITDA estimados.
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leras en miles de Vaior contable | Valor en uso _'Qife@_nc;ia'cpré E :-&{a__fo'r en :zj_'s_é_ 28 Q_i_fére_m_t;ia con
euros R (Nat_a _‘_i_‘i 2 (tha 11, 2 | [ respectoal | simulandouna | respectoal
| CCAA GCAA o] Valor contable | reduccién del | Valor contable,
" Consolidadas _._C(}nsoi dadas e {_E};ota 1.2 0] GB%enel 1 con un EBITDA
CL20aE) o 29@5; CCCAA ) EBITDA Em’ertor :
SO -. Consci{ciadas 4 ¢ estimado -

: s 2048 Sl
Francia 123.172 125171 1.69¢ 118.186 -3.088
Alemania 46,532 485,235 (297 49.182 +2.649
Benelux 13.445 24 695 11.250 23.477 +10.032
italia 17.521 30.416 12.895 28.969 +11,448
Espaha 19.596 89293 68.697 83.911 +64 318
TOTAL 229 265 3@5 810 95544 Vaearss| T sadse

{*y En el caso especifi fco de Alemaniz cabe menclonar que en %a determmacton del valer en uso compuiacﬁa
en las Cuentas Anuales Consolidadas del ejerciclc 2015 se ulifizd una tasa de descuento dei 8,06% (la
utilizada en el gjercicio anferior}, en lugar de descontar los flujos de efectivo conforma 2 lz fasa ﬁe 7.148%
desglosada en la Nota 11.2 de la Memoria Consclidada.

A efecics reciificatives, st los datos desglosados en la Memoria Consolidada del ejercicic 2015 se hubteran
efeciuado con una lasa de descuentc del 7,18% el valor en use de la UGBE v su diferencial con &l valar
contable neto serian los siguientes:

‘Diferencia bon iréspec:tc':{aﬁ ;
Vaicr contable que debetia .
haber frgurado en la E‘%ota _
412 delas CCAA ™ 10
Consoisdadaa 20‘!5

Valor contable (Nota 11,2 " | Valor en uso corregido q'ue"
'CCAA Consolidadas 2015} : deberla haber fi gurade en -
chii S S e Nota 11,2 de EasCCAA
i '_;Consohdadas 2015

Cifras en miles de euros -

Alemania 46,552 51.8976 5.444

Una vez corregido el porcentaje de la tasa de descuento no existen indicios de deterioro sobre fos activos
netos de ia UGE Alemania.

Los test de deteriore sobre las distintas UGE's de ADVEO serdn actuslizados durante el segundo
semestre del ejercicio 2016, una vez fomadas en consideracion lzs implicaciones de ia
actualizacion del Plan de Negocio 2016-201% para cada una de ellas, y en particular las
implicaciones de la venta de delerminados inventarios como consecuencias del acuerdo
formalizado con WesiCoast Lid sobre |z distribucion de producios digitales de finta y tner, que
modifica sustancialmente e perfi del Grupoe, su posicionamiento en la cadena de distribucidn de
dichos productos digitales, los Hujos de caja obtenidos y 1z reduccidn del capital circulante,

En el case de Francia un descenso del 0,5% en ef EBITDA conllevarian, bajo este analisis de
sensibifidad, & la necesidad de dotar polencialmente provisiones por deteriors. En fode caso, la
sustancial reduccion del capital circulante empieado como consecuencia de la operacidon EQS
{265 millones de edros en términos consolidados) minora de manera relevante los valores
cortables netos comparables, o que en opinidn de los administradores de ADVED mitiga ef
fiesgo de que se requieran polenciales provisiones por delerioro.
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A la pregunta nimero 4.5,

v)

4.5 En relacién al calculo del posible deterioro de los activos de las UGEs de Francia y
Alemania, facilifen para cada una de ellas un Andlisis de Sensibilidad a variaciones
razonables de fas hipétesis desglosadas bajo el epigrafe de “principales hipotesis utilizadas
en el calculo del valor recuperable’.

La respuesta de ADVEC e la siguiente

La siguiente tabla muesira el efecto en ia diferencia entre el Valor en Uso vy el Valor Contable de
ios Activos Netos de fas UGEs de Francia vy Alemania, considerando unha tasa de descuenio
superior en 0,50 puntos porceniuales ¢ unos crecimienios constanies de so6lo el 0,5% (1% en &l

maodelo presentado en ias Cuentas Anuales Consclidadas del ejercicio 2015}

Cifras on mifes de | Valor contable | - Valoren uso | ‘Diferencia con | Valorenusc | Diferencia con -
ewros © o | iNota 44.2 o | Csimulando un | @i respectoal | simulandouna ‘|  respectoal
L 4 coAk | Incremento del | ‘Valor contable, || reduccién del | Valor contable,”
| Consolidadas | 0,6% en la Tasa | con unaWAGC | 0,8%enlafasa | " conun’

: 015) - | de Pescuento "|* ‘superioren - | ‘decrecimiento | crecimientoa .

018y

| waccy 0% | alargoplezo | targo plazode

B e done ] vk e e S ] Y géle 6,6%
Francia 123,472 117.454 5678 118,186 -3.088
Alemania 46.632 48.529 1.997 49.182 2.649

En el caso de Francia, una mayor tasa de descuento o una menor {asa de crecimiento a largo
plazo del fluio de cajz libre plantearia la necesidad de dotar provisiones por deterioro.

Conforme hemos indicado en & respuesta anterior los test de deterioro sobre las distintas UGE's
de ADVED, v en particular sobre Francia, seran actualizados duranie el segundo semestre del
siercicio 2016, una vez {omadas en consideracion las implicaciones de la actualizacion del Plan
de Negocio 2016-2018, y en particular las implicaciones que la venta a WestCoast Lid pudiera
tener sobre mejoras en el EBITDA v oplimizacion del capital circulante.

Los resuliados de Francla en el primer semestre de 2016 muestran una mejora del EBITDA en
terménos nominales (9.3 frente a §,2 millones de euros en &l primer semeasftre de 2015} como en
términos porceniuales (margen EBITDA del 4,8% en 2016 frerde a un 4,5% en 2015). En base a
este fendencia positiva v la ausencia de indicios de deleriero, no se ha planieado regisirar
correcciones valorativas en el clerre coniable del periodo semestral terminado el 30 de junic de
2016.
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(vi}y Ala pregunta numero 4.8.

4.6 Expliquen los cambios en las hipétesis clave utilizadas con respecto al ejercicio anterior

En concreto justifiquen el descenso de las tasas de descuento utilizadas en 2015 frente a las
empleadas en 2014.

En relacion con las UGEs de Francia y Alemania, justifiquen las razones por las cliales ha
calfdo su valor en uso respecto a 2014, teniendo en cuenta las mejoras previstas en ef
EBITDA y la citada disminucion de las fasas de descuerifo.

La respuesta de ADVED es la sigulente

Las mejoras en las provecciones de resultados previstas con respecto al ejercicio anterior son
consecuencia de la aprobacién de un Plan de Negocio 2015-2019 en el que el Grupo Adveo
prantea una mayor orientacién al negocio tradicional de suminisire de oficina, apostando por un
mejores margenas con un menot volumen de negocio, ¥ & un recorte paulatine de los costes de
estructura, a partr de una oplimizacion de la funcion logistica y de markeling.

Por su parte, el descenso de ias fasas de descuento viene fundamentado por las tasas libres de
riesgo utifizadas, que se han reducido significativameante con respecio at ejercicio anterior, por &l
menor coste de |z financiacidn alena por el descenso de los tipos de interés de 1a financiacion del
Grupo v Iz mejora de ias primas de riesgo en toda Buropa.

El menor valor en uso de las UGE's de Franciz y Alemania es conseculencla de proyectar flujcs
de efectivo parliendo de un EBITDA menocr, en términos nominales, al utifzade el gjercicio
anterior.

Adicionalmente las variaciones del capital circulante proyectadas al reatizar los test de deterioro a
31 de diciembre de 2015 son nominalmente inferiores a las del ejercicio anterior una vez que en
el proplo ejercicio 2015 se ha optimizado el capital circulante v la generacion de caja medianie la
reduccién de inventarios. De ese mode, las provecciones de fiujos ulilizadas en los test de
deterioro a 31 de diclembre de 2015 incluyen crecimienios mencres por variaciones del capital
circuante.

En dichas proyecciones no se contemplaba lg mejora malerializada en agosto de 2016 tras la
venia de determinados inventarios & WestCoasl Lid.

QUINTA.- Respuestas al apartado 5 del requerimiento efectuado,

5. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

La nota 14 "Activos y pasivos por impuesto diferido” sefiala que a 31 de diciembre de 2015 el Grupo
fiscal en Espafia dispone de bases impenibles negativas pendientes de compensar por importe de
82,4 millones €, de las cuales se han reconocido actives por impuesto diferido por importe de 12,3
millones €, debide a que no es probable que el Grupo Fiscal disponga de ganancias fiscales futuras
gue permitan su total aplicacion en el futuro previsible,

En 2015 se han generado bases imponibles negativas en Espafia por importe de 29,8 millones de €,
para las que no se han reconocido contablemente los activos por impuesto diferido.

Esta misma nota sefiala que la Direccion ha evaluado la recuperabilidad de los actives por impuesto
diferido en base a una estimacion de los beneficios fiscales que espera obtener en los préximos siete
ejercicios partiendo del Plan estratégico 2016-2019. También ha analizado el periodo de reversion de
fas diferencias temporarias imponibles, identificando aquellas que revierten en los ejercicios en los
que se pueden utilizar las bases imponibles negativas pendiente de compensar. En base a este
andlisis, las sociedades que integran el Grupo fiscal consolidado en Espafia han registrado

tinicamente los activos por impuesto diferido indicados anteriormente. %
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Finaliza la Nota 14 revelando que los Administradores han evaluado el Plan Estratégico relativo al
negocio en Espafa, considerando que, una vez discontinuada la actividad industrial, mas otras
medidas adoptadas (como el plan de reestructuracion), existen evidencias convincentes de que se
dispondra en ¢l futuro de suficientes ganancias fiscales compensables con los mencionados créditos
fiscales,

(i) Alapregunta nimero 5.1.

3.1 Amplfen la informacion contenida en la Nola 14 de fa memoria consclidada, desglosando
la evidencia objetiva convincente que acredite que es probable que habra suficientes
beneficios gravables en el futuro disponibles para compensar tales pérdidas o crédilos, y
que, por lanto, es probable en la fecha de balance la recuperacién de los citados activos
por impuestos diferidos.

La respuesta de ADVEQ es la siguiente

Tras la preseniacion det impussto sobre Socledades del ejercicio 2015, a la fecha el Grupo Adveo
en Espafia acumula 81,7 millones de euros de bases imponibles negalivas pendientes de
compensar, de las cuales 33,8 no han sido activadas. Las bases imponibles activadas como
craditos fiscales ascienden a 478 millones de eures. En {drminos de cuota estas bases
imponibles mas las diferencias temporarias v 1as deducciones pendientes de aplicar activadas
asclenden a 22,1 millones de euros.

Los activos por impuesto diferido por bases imponibles negativas pendientes de compensar a 31
de diciembre de 2015 correspenden integramente al Grupo fiscal en Espafia vy nacen de las
pérdidas fiscales de los dltimos ejercicios, de la venta dal negocio industrial v de las
recrganizaciones societarias acometidas en los ejercicios 2013 y 2014, y que no se esperan
repetir en el future. En este sentido, Iz Direccion he evaluado la recuperabitidad de los aclivos por
impuesto diferido en base a una estimacion de los beneficios fiscales gue espera ohiener en los
proximos slete efercicios partiendo del plan estratégico 2016-2018.

En base z este analisis las sociedades que integran el grupo fiscal consolidado en Espafia han
mantenido en su balance dnicamenie los activos por impuesto diferido que se estiman
recuperables en el medio plazo, conforme al plan estratégico v de optimizacion fiscal del Grupo,
conforme se indica en la Nota 14 de la memoria consolidada del ejercicio 2015

i.a recuperacion de las bases imponibles vendra determinada por el reparto de dividendos de las
filiales extranjeras hacia la Sociedad dominante y la generacion de beneficics operativos a partir
de 2018, una vez estabilizado el negocio en Espafia v adecuados los costes de estructura a la
nueva dimension de la empresa. Ademas se prevé la disminucion de la carga financiera una vez
se reduzcan los créditos intercompany con las filizles europeas af formalizarse ef page de
dividendos,

Bajo |2 hipdiesis de cumplimienio de este plan de negocio el Grupe fiscal Adveo en Espafia
espera recuperar sus acfivos por impuesto diferido en un horizonte temporal de 7 afios,

En hase z ello los Administradores de 1a Socledad Dominante estiman que existen evidencias
convincentes de que se dispondra en el fulure de suficientes ganancias fiscales para compensar
los mencionados créditos fiscales activados.
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SEXTA.- Respuestas al apartado 6 del requerimiento efectuado.

6, EXISTENCIAS

La nota 15 “Existencias” reveta que en 2015 se han registrado fuertes depreciaciones (10,5 millones
€) de stocks obsoletos, descatalogados y de lenta rotacién, fundamentalmente en Espafia y Portugal.

(i) Alapregunta namero 6.1,

6.1 Describan fas fuentes de informacién (tanto internas como externas) fomadas en
consideracion al evaluar la existencia de indicios de delerioro en ef valor de las
existencias, indicando las razones por las cuales dichos indicios no existian en sjercicios
anteriores.

La respuesta de ADVEG es la sigulente

La politica interna de dotacion de provision por deterioro de existencias tiene dos componenies
diferenciados: (i} ia lenfa rotacién, en funcién de la cual se van dotando provisiones
progresivamente  sobre  aguelfas referencias en las que el volumen de ventas es
significativamente inferior al volumen de unidades en stock, v (il) los productos descatalogados,
que son eliminados de nuestro catalogo, y que son provisionados por el 100% de su valor.

A 31 de diclembre de 2015 se reconocieron provisiones por deterioro, fundamentalmente en
Esparia, para productos de fenta rotacion, para producios descaialogados, y adicionalmenie para
aquetos productos en los gue el margen brute de comercializacion, después de rappels,
descuentos v costes de comerciglizacion era negative,

Si bien existian cierfos indicios de lenta rotacién al cierre del ejercicic 2014, no fueron
provisionados en 2014 por existir campafias especificas de sglida v planes de comercializacion,
que a fecha de formulacion de las Cuentas Anuales Consclidadas del ejercicio 2014 haclan viable
su comercializacian.

Dado que a to targo de 2015 no se materializaron estos planes de marketing (como corrobora la
fuerte caida del volumen de negocios en Espafia en 2015}, que su valor de realizacién en e
mercado cays por debajo de su coste de adguisicion, y que el periodo de lenta rotacién de estas v
otras referencias crecié por encima de 365 dias, se decidio, al cierre del ejercicic 2015, la
completa provisian de todas las referencias afectadas.
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SEPTIMA.- Respuestas al apartado 7 del requerimiento efectuado.

7. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

La nota 16 “Deudores y otras cuentas por cobrar” revela que, a 31 de diciembre de 2014 y 2015
varias sociedades dependientes han dado de baja los derechos de cobro cedidos a diversas
entidades financieras (factoring sin recurse), siendo el importe dispuesto de 105 y 114 millones €
respectivamente.

Para proceder a la baja de estos créditos se ha analizado si se han transferido sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a ia propiedad de los mismos. Para ello se tuvo en cuenta su grado de
exposicion al riesgo de insolvencia, al riesgo de mora y a la transferencia del control del activo,
habiendose concluido que el Grupo no ha retenido los riesgos y beneficio inherentes a la propiedad
del activo.

En concreto, las sociedades del Grupo que han dado de baja sus activos financieros tienen
asegurado entre un 85% vy un 90% el riesgo de insolvencia de los créditos concedidos con varias
entidades de seguro.

A este respecto, la nota 13 "Otros actives financieros a largo plazo e Inversiones Financieras a corto
plazo” sefiala que bajo el epigrafe de "Depésitos derivados de operaciones de factoring”, cuyo saldo a
31 de diciembre de 2015 asciende a 26,4 millones €, se incluyen principalmente depésitos derivados
de operaciones de factoring.

Por su parte la nota 20 “Deuda con entidades de crédito” desglosa unos importes en concepto de
operaciones de confirming financiero y factoring con recurso de 6,4 y 1,5 millones € en 2015 y 2014,
respectivamente.

La nota 23 relativa a "Proveedores y otras cuentas por pagar” sefiala que Adveo Group International y
sus filiales en Espafia fienen formalizados contratos de confirming que permiten, mediante
intermediacion bancaria, abonar y cancelar las facturas comerciales de proveedores y acreedores
antes de su periodo de vencimiento y de los plazos establecidos en la Ley de morosidad vigente en
Espafia. A este respecto, el Informe de Gestidn sefiala que el importe correspondiente a la
financiacion proveedor o confirming asciende a 83 millones € a 31 de diciembre de 2015,

() Alapregunta nitmero 7.1,

En relacion con las operaciones de factoring con y sin recurso y confirming, describase la
politica contable aplicada a la clasificacién de estas operaciones, desglosen y cuantifiguen las
partidas de balance vincufadas al registro de los citados conceptos, los juicios llevados a cabo
por la direccion, las condiciones relevantes de estos acuerdos, incluyendo cualquier
inmovilizacion de depodsitos, garantia o colateral prestado en favor de fa entidad financiadora,
el impacto cuantifativos de estas operaciones y como se emplean estos acuerdos para
gestionar la necesidades de liguidez.

La respuesta de ADVEQ es la sigulente

El fratamiento contable de estas operaciones es el sigulenie

a} Factoring sin recurso

Se dan de baja los derechos de crédio con clientes, conira cuentas de Tesoreria, por los
impories factotizados con entidades financleras. El importe retenido como garantiz por las
entidades de credito y las posiciones transitorias de tesoreria (diferencias de fecha operacion &
fecha valor} se contabilizan como activos tinancieros a corto plaze.
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El analisis de baja de balance de aclives financieros se realiza segin lo establecido en los
parrafos 15 2 37 y AG36 a AGEZ de |a IAS 38

A 31 de diciembre de 2015 el imporie descontado de la cartera de clientes por factoring sin
recurso ascendia a 114.289 miles de euros

Los activos financieros por garantias, retenciones o posiciones transitorias de factoring ascendian
& 26,380 miles de euros.

El Grupe Adveo hace uso de lineas de factoring sin recurso con et fin de anticipar el importe de
determinadas facturas emitidas a ciertos clientes/revendedores teniendo en cuenta que los ciclos
de pago de los productos adquiridos {48 dias de promedic en el ejercicio 2015) v fos ciclos de
cobro de los clientes/revendedores det Grupe (87 dias de promedio en el ejercicio 2015} no
coinciden, En estas lineas de factoring sin recurso le entidad de factoring asume el riesgo de
insolvencia o morosidad del deudor, renunciando 2 la posibilidad de cargarie al Grupo las facturas
impagadas o devuelias, asumiendo el banco factor el riesgo de |a totalidad de la deuda (100% de
coberiura).

En terminos de balance, el uso del factoring sin recurso por parte del Grupo Adveo provoca gue,
el montante de facturas que se estd anticipando se reduzca de ta partida de balance “Deudores
Comerciales y ofras cuentas a cobrar” y mejore la posicién de deuda consolidada.

b} Facloring con recurse

En este caso, al no estar fraspasado el riesgo de crédito, se mantienan en balance los derechos
de crediio frente clientes y se contabiliza el cobro del importe factorizado en cuentas de Tesoreria
comra un pasivo, en el epligrafe de "Deudas con Entidades de Crédito”,

A 31 de disiembre de 2015 los pasivos por opsraciones de factoring con recurse ascendlan a
1.543 miles de euros.

¢} Confiming

La “financiacion proveedor™ es una linea de confirming prordo pago para los principales
fabricantes de productos electronicos de oficina. La entidad de crédito actia como gestor en los
pages aplazades del Grupo Adveo a los fabricantes manfeniéndose como deuds comercial al
considerarse que la naturaleza y el resto de fas condiclones sustanciales de la deuda siguen
siendo las mismas.

En caso de gue el periodo de vencimiento de la deuda comercial (60 dias en Espafa), excediera
ese plazo la deuda se clasificaria comeo financiera,

A fecha de respuesta de este reguerimiento, no existen pasivos comerciales por operaciones de
confirming, tras haberse reducido la compra de productos electrénicos de oficina de maners
significativa, a ralz de los acuerdos de venia de determinados inventarios a WestCoast Lid v &l
cambio gue supone para Adveo reposicionarse en la cadena de distribucion comercial de estos
productos (shora Tier 2},

Entre fos juicios empleados deben sefialarse aquellos ulilizados para concluir si la existencia
de garantias significativas u ofras condiciones relevantes ponen de manifiesto un cambio en
fa naturaleza de la financiacién.

Ne existen colaterales, ni garantias. De acuerdo con los clausulas espechicas establecidas en los
coniratos de factoring sin recurse exisien meras fianzas operativas v fondos de reserva,
establecidos como un porcentaje (entre el 5% v el 10% dependiendo de cada pais) sobre el
nocionat factorizado, con un importe nominal minimo determinado para cada sociedad de Grupo,
cuya finalidad es atender el riesgo de dilucion de clientes, determinadas devoluciones asi como
garaptizar que la deuda vendida es elegible. En ningln caso dichos fondos se utilizaran para
compensar pagos atnbuibles a la insclvencis de los deudoras.
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EspecHficamente, los contratos de factoring sin recurso indican gue estas retenciones no cubren
en ningun caso el riesgo de Insolvencia v demora, que estd integramente traspasado a la entidad
gue compora los derechos de crédilo,

En consecuencta, ia existencia de dichas garantias operativas y fondos de reserva suponen la
existencia de un activo financiere, equivalente a una flanza, que no modifice la naturaleza de [a
financiacion, en la gue se produce la folal transferencia de los riesgos de las facturas cedidas en
factoring,

El fondo de reserva no garantizs el riesgo de impago en ningtn momento, s6lo garantiza el riesgo
de dilucién o reduccidn del valor de esa faciura por temas comerciales durante el tiempo que
pasa enire fa cesion v el momento del cobro, es decir, el factor retiene el fondo de garantia o
reserva, que es un importe fijo {entre el 5 v el 10%, dependiendc daf contrato) para minimizar el
riesge de cobrar menes imperie, por asuntos comerciales exclusivamente, del efectivamente
anticipado a Adveo {importe bruto de la factura) en su vencimiento (Importe neto de la factura). El
riesgo de impago esta lotalments traspasado al factor por conirato y no existe ninguna opcidn a
que origine la ejecucion de estas reservas, pues no tienen relacion alguna.

En particular, deberan revelar si se han dado de baja de balance los créditos cuyo riesgo de
insolvencia no se encuentra cubierto al 100%, indicando expresamente los importes totales
asociados a los citados créditos, y que porcentaje no se encuentran cubiertos. Seflalen si se
ha registrado algun pasivo o provision asociado a dichas cantidades, revelando, en su caso,
su importe.

En los conlratos de FACTORING SIN RECURSO se fransfiere el riesge de insolvencia de los
deudores al 100% del nominal cedido. Esfo es, el Grupo Adveo no asume ningdn importe por
concepto de insolvencia de los deudores,

En los contratos de FACTORING CON RECURSO &l Grupo ADVEC asume el 100% del riesgo
de insolvencia de los deudores. En estos casos se ha contabilizade en cuentas financieras de
deuda eif correspondiente pasivo asociado. A 31 de diclembre de 2015, los importes registrados
con Recurso {no cubiertos 160% de insclvencia) ascendian a 1.543 miles de euros.

Sefialen si es ADVEQ o la entidad financiera/aseguradora quien debe hacer frente a fas
primeras pérdidas, o si se trata de una aseguracion proporcional. En el caso de ser ADVEO
quien deba hacer frente a las primeras pérdidas, justifiquen Ilas razones por las que se ha
considerado que ha sido transferido ef riesgo de crédito asociado a dichos créditos.

Tal y como hemos expuesto anteriormente, ef Grupo ADVEQ no asume ningtn importe por
insolvencia de los deudores. En los casos en los que los activos financieros cedidos sin recurso
se encuentran asegurados por una entidad aseguradora, las entidades financieras adguirentes
son beneficiarias del seguro. En estos casos, las entidades financieras asumen fanto el rissgo
restdual por la parte del nominal ho asegurada por fa entidad aseguradora asi como también el
supuesto de ta propla insolvencia de |a aseguradora,

En particular, ADVEQ tiene contratadas polizas de riesgo de crédito sobre determinados clienies
que cubren el B5% del valor de las facturas en Espafa y Portugal v el 80% en ef resio de paises
en los que opera el Grupo. Para aguelles facturas transferidas a entidades financieras en la
modalidad factoring sin recurse, el banco factor asume, especificamente. el riesge de insolvencia
por el 10%-15% restante no cublerto por un segwo de riesgo asi como ef suplesto de la propia
insolvencla de la aseguradora.

De este modo, el riesge de insolvencia para ADVEQ es nulo, habiéndose transferido |z tolalida
de dicho riesgoe a las entidades financieras y aseguradoras, lo que permite su baja del batance, fe
acuerdo con las prescripciones de [AS 38,
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Ademés deberan describir las razones por las que se ha considerado que el riesgo de pago
alfrasado o0 mora no es significativo

L.os contratos de facioring sin recurso v de aseguramiento de credite permiten fa cesion del riesgo
de mora o de airaso a las entidades financieras v aseguradoras que suscriben dichos contratos,
siendo los indices histéricos de devoluciones o mora bajos.

En ios contratos de FACTORING SIN RECURSO, e interés se page al descuento en base af
periodo de cobro estimado y establecido en dichos contratos. El Grupo ADVEO no abonara o
percibita importes en concepto de intereses en el caso que el plazo real de cobro fuese diferente
at plazo establecido en el conirato de factoring. El periodo para el calculc del descuento solo se
podré ajustar para remesas posteriores en ¢aso de que ¢l periodo de cobro medic real cambiase
pero no afectara a remesas en curso. Por lo tanto, el Grupe ADVEGC no asume la variabilidad en
e} valor presente de ios actives financieros cedidos sin recurso por concepto de pago afrasado en
tos contratos de factoring sin recurso.

En los confratos de factoring con recurso el ratio de impagos en el grupo es histéricamente
inferior al 0,5% de las venias totales (0,44% en el gjercicio 2015} Es politica del Grupo Adveo
que todos los clienies estén sujetos a procedimientos de verificacion de su capacidad de pago.
Ademas, se efectia un seguimiento continuo de las cuentas a cobrar y no hay concentraciones
significativas de riesgo, de manera que la exposicion del Grupe Adveo al riesgo de insolvencias
no es significativa.

Finalmente, deberd indicarse si existen situaciones donde ef cliente y el proveedor son
entidades del mismo grupo.

WNo se da esta circunstancia.

OCTAVA.- Respuestas al apartado 8 del requerimiento efectuado.

8. PASIVOS CONTINGENTES / RESOLUCIONES COMISION NACIONAL DE LA COMPETENCIA

La nota 21.2. “Pasivos Contingentes” sefiala que durante 2013 y 2012, ADVEO fue notificada de 4
resoluciones de la Comision Nacional de la Competencia, habiéndose eximido a ADVEO en 3 de ellas
del pago de las multas correspondientes. En relacién a la cuarta, relacionada con la actividad de
exportacién de sobres, se ha impuesto a la Sociedad una multa de 2 millones de €, contra la que se
ha interpuesto recurso contencioso administrativo ante la Audiencia Nacional, que ha sido estimado.
No obstante, dicha resolucién ha sido objeto de recurso de casacién ante el Tribunal Supremo por
parte de la Abogacia del Estado Espafiol.

Los Administradores de la Sociedad y sus asesores legales no esperan que como consecuencia del
citado expediente se materiaficen pasivos de importe significativo para el Grupo.

Ademas la Sociedad Dominante, junto a ADVEQ Esparfia, S.A.U. y otras 8 compafilas competidoras
son parte de 12 procedimientos civiles por otras tantas compafifas que reclaman la declaracién de
existencia de un cartel en el mercado de la fabricacién de sobres de papel en el territorio nacional y
que se considere a las demandadas al pago de una indemnizacién por dafios y perjuicios, siendo el
importe reclamado de 7,9 millones €.

Los administradores de la Sociedad y sus asesores legales consideran que €l riesgo de estas
reclamaciones no es probable.
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() A lapregunta numero 8.1.

8.1 Actualicen a la fecha de respussta al presente requerimiento, el estado en que se
encuentran los citados litigios, indicando si de los mismos se ha derivado algin tipo de
pasivo para el Grupo.

La respuesta de ADVEQ es fa sigufente

No se han producide cambios en la situacién de dichos litigios desde la fecha de formulacion de
las cuentas anuales hasia la fecha de respuesta a esle requerimiente. A la fecha ds ia presente
respuesta, de Ia resolucién de estas contingencias no se derivado ningan tipo de pasive para el
Grupo Adveo,

(i) A lapregunta nimero 8.2.

8.2 Ademas, deberan incluir una explicacién de las relaciones entre provisiones y pasivos
contingsntes, cuando nazcan de un mismo conjunto de circunstancias (NIC 37.P88),
indicando, en su caso, el pasivo provisionado.

La respuesta de ADVEQ es la siguiente

No existen [tigios o contingencias en el Grupo Adveo en los que uh mismo hecho o conjunto de
cireunstancias originen una obligacidn real de pago, cuantificable, que deba ser provisionada (1AS
37 14-15y y un pasive contingente, que conforme a IAS 37.27-30, reguiera un desglose de
informacion en la memaoria consolidada.

En la Nota 21 de fas Cuentas Anualss Consolidadas del ejercicic 2015 se separan
especificamente las provisiones que exigen pasivos (apariado 21.1.) de los pasivos contingentes
(apartado 21.2). A fecha de formulacion de cuentas anuales consolidadas y de respuesta a este
reguerimiento no ceexisten circunsiancias que por su naturaleze deban desglosarse en ambos
aperiados.

NOVENA.- Respuestas al apartado 9 del requerimiento efectuado.

9. SALDOS CON ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

La nota 25 “Saldos con Administraciones Publicas y situacién fiscal” muestra la conciliacion entre el
gasto por impuesto sobre sociedades (4,9 millones €) y el producto del resultado consolidado

contable multiplicado por el tipo impositivo medio en Espafa para 2015, en que figura el concepto de
“Otros ajustes a la base imponible” por importe de 17,8 millones €.

(i) Alapregunta nimero 9.1.

9.1 Expliquese la naturaleza del importe registrado en concepto de “Olros ajustes a la base
imponible” en la tabla de elementos que componen en gasto por impuesto de sociedades
del efercicio 2015.

La respuesta de ADVEO es la siguiente

Ef ajuste positive de 17,8 millones de euros (cuctas fiscales) corresponde al no reconocimianto
contable de los crédites fiscales devengades en Espafia en el gjercicio 2015, gue corresponden
fundamentaimente a la reguiarizacion de activos intangibles relacionados con plataforma
tecnolégica en Espafia (4,4 millones de euros), a la regularizacion de existencias, cuentas
comerciales v otras partidas extraordinarias no deducibles fiscalmente (6 miliones de eurcs), a la
no deducibilidad de gasios financieros en Espafia {3 millones de euros) ni de la provision de
restructuracion dotads en Espana al clerre del ejercicio (1 milidn de eurcs) ni del deterioro sobre
tas participaciones de cartera sobre filizles en Poriugal v Andorre (1,6 millones de suros), asl
como & ajustes menores por amortizaciones y olros conceptos.
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Este ajuste, a efecics de la conciliacion del gasio por impuestos de socigdades del Grupo
Consolidado en la Nota 25 de Is Memoria Consolidada, estd considerade como una Diferencia
Permanenie en la determinacion de iz Base Imponible del ejerciclo 2015 y no ofiging fa
contabilizacién de ningin crédito fiscal.

(iiy Alapregunta nimero 9.2,

9.2 Faciliten un cuadre de los conceptos incluidos en la citada conciliacién y el movimiento de
los activos y pasivos por impuestos diferidos.

La respuesta de ADVEC es la siguiente

Ninguno de los conceptos indicados antericrmente, y que afectan al Impuesio sobre Sociedades
en Espafs ofigina mevimienios de aclivos o pasivos por impuestos diferidos en Espafia, en tantc
&l fratamiento contable adoptado por los Adminisiradores de la Scoiedad Dominante ha optado
por fa no activacion de créditos fiscales, deducciones ni de ofras diferencias femporarias
adicionales dado que, segin fo indicado en ia respussta a ta pregunta 5.1, 1a recuperacion de [os
activos por impuestos diferidos estd basada en la estimacién de los beneficios fiscales gue se
espera oblener en los préximos siefe glercicios.

Los movimientos de los aclives y pasivos desglosados en la Nota 14 de las Cuentas Anuales
Consolidadas se refieren a

- Bases imponibles negstivas (04 millones) vy gastos financieros no deducibles (1,0
millones) — Adecuacion del saldo contable procedente de 2014 & log importes declarados
en ef impuesto sobre socledades del ejercicio 2014, ajustados al tipe impositive det 25%
en que seran recuperados a futuro.

- Pasivos por impuestos diferidos/Combinacion de negocios (1,4 millones} - Ajusie
contable derivade del registro de amortizaciones sobre los activos procedentes del
“Purchase Price Alipcation” emanante det Fondo de Comercio originade en la compra de
Spicers a cierre del gjercicio 2011,

DECIMA.- Respuestas al apartado 10 del requerimiento efectuado.

10, GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROQOS

La nota 27 “Garantias comprometidas con terceros” sefiala que, en la formalizacién del nuevo
contrato de financiacion sindicada para el Grupo ADVEQ, se ha suscrito un contrato de garantias con
6 entidades prestatarias. Tanto las compafijas garantes como las acreditadas forman parte det Grupo
ADVEOQO.

Ademas la nota 27 seiiala que el Grupo al 31 de diciembre de 2015 tiene afianzados compromisos
mediante avales concedidos por las empresas del ramo de seguros y entidades financieras a favor de
diferentes organismos oficiales y empresas privadas por importe de 10,9 millones €.

(i} Alapregunta nimero 10.1.

10.1 Desglosen y cuantifiguen con mayor detalle los distinfos avales y garantias descritos en
la Nota 27, indicando cuales son las circunstancias en que los mismos serfan sjecutados
y si la fecha de respuesta al presente requerimiento se ha detectado la necesidad de
registrar provision alguna por dichos conceptos.

L& respuesta de ADVEO es la siguiente

Los avales v garantias entregados a fecha de respuesta de este requerimiento son denominados
comerciales para presentacidn a concursos o fiel cumplimiento de contratos comerciales o
arrendamienics, ne habiéndose detectado necesidad de registrar provision aiguna por dichos
conceptos,
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El detalle de importes avalados por el Grupo a s fecha de contestacion de éste requerimiento es
de 4,908 miles de euros, siendo e! desglose por Entidades v conceptos avalados el siguiente:

Entidad oo onn el i importe ¢ Concepto Avalado
ADVEQ ESPANA SA 487
70 | Aduanas
367 | Suministros y Licitacion
30 | Alquiler
ADVEO GROUP INTERNATIONAL 3.226 | Compras a Proveedores
ADVEQ BENELUX 4 | Compras a Proveedores
ADVEOQ DEUTSCHLAND 945 | Alquileres
ADVEQ FRANCE 258 | Alguileres
ADVEOPORTUGAL |  9lAlguieres
AVALES GRUPO il i ) Sl g g | it

UNDECIMA.- Respuestas al apartado 11 del requerimiento efectuado.

11, ESMA - MEDIDAS ALTERNATIVAS DEL RENDIMIENTO (APM)

En octubre de 2015 ESMA pubtlict las Directrices sobre Medidas Alternativas del Rendimiento {APM)
con el objetivo de qgue su cumplimiente mejore la comparabilidad, fiabilidad y/o comprensibilidad de
estas medidas. Se les recuerda que estas Directrices seran de aplicacion para fa informacion
regulada que se publique a partir del 3 de julic de 2016, como pueden ser los informes de gestion,
presentaciones de resultados difundidas como hecho relevante, etc, siento ya de aplicacién al informe
de gestidn que acompafie a la informacion financiera del primer semestre de 2016.

() Alapregunta niimerc 11.

Directrices son de aplicacion para la informacion publicada a partir del 3 de julio de 2016
La respuesta de ADVEC es la siguiente

Agradecemos el recordaforio incluido en su requermmisnic. Confirmamos gue tenemos el conjunto
de Directrices aprobadas por ESMA el & de octubre de 2015 v que las mismas seran tenidas en
cuenta para cualquier publicacién de informacian financiera a partir gel 3 de julio de 20186,

DUODECIMA.- Respuestas al apartado 12 del requerimiento efectuado.
12, INFORME DE GESTION

(i) Alapregunta nimero 12.

Respecto a la eflaboracion del Informe de Gestidn y en aras de st calidad, les recomendarmos que
utilicen como referencia el documento Gula para la efaboracion del informe de gestion de las
entidades cotizadas, publicado en la pagina web de la CNMV en julio de 2013, en especial, en lo
relative a la explicacion de la informacion sobre fa evolucion previsible de la enfidad y ofra
informacion relevante (informacion bursétil, polftica de dividendos, gestion de la calificacion
crediticia, etc)

La respuesta de ADVEQ eg la siguiente

Agradecemos el recordatoric inclulde en su reguerimiento. Ampliaremos 1 informacién al
respecto en los Informes de Gestion publicados a partir de este requerimiento.
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DECIMO TERCERA.- Respuestas al apartado 13 del requerimiento efectuado.

13. ACTIVOS INTANGIBLES / PLATAFORMA TECNOLOGICA

La nota 10 “Activos intangibles” pone de manifiesto que, en febrero de 2015 se puso en marcha la
nueva plataforma tecnol6gica y que, debido a los negativos impactos sobre el negocio de la primera
fase de la puesta en marcha de la misma, se han dado de baja durante el ejercicio varios mddulos
que no estaban en uso y que no terminaran de desarrollarse, deteniendo el plan de despliegue al
resto de pafses para los que se adoptara un planteamiento tecnoldgico diferente. Esta baja ha
supuesto una pérdida de 12,3 millones €.

{i) Alapregunta nimero 13.

13.1 Indiquen como ha afectado al Sistema de Control Inferno de la Informacion Financiera
(SCIIF) de ADVEQ fa circunstancia seffalada en el parrafo anterior

La respuesta de ADVEQ es la sigufente

El Sistemna de Controf interno de s Informacion Financiera (SCHF) de ADVED ro se ha visio
afectado por Iz baja de determinades modulos de la plateforma fecnoldgice implementada en
Espafia y que, iras originar impactos negativos en el negocio, ha side regularizada al cierre del
gjercicio 2015,

Al clerre del gjercicio 2015 se estabiecié una nueva direccién de informética del Grupoe Adveo,
con un nuevo equipo, que durante el ejercicio 2018 ha trabajade activamente en ia estabilizacion
de ios sistemnas de T que soportan la informacion financlera del Grupe, v en la implementacién de
una nueva solucion informatica que de servicio integral a los méduios operativos y administrativos
def Grupo en todos los paises en los que esta presente.

En dicho procese se han tomado las medidas oportunas para garantizar gue los sistemas de
informacion financlera toman y valoran adecuadamente la integridad de las fransacciones del
Grupo.

DECIMO CUARTA.- Respuestas al apartado 14 del requerimiento efectuado.

14, CUENTAS ANUALES 2016

Por ditime y en relacién con la formulacion de las Cuentas Anuales a partir de 2016, se les
recuerda lo siguiente.

14.1. La nota correspondiente al resumen de politicas contables debe incluir la politica contable
empleada cuando el Grupo actQa como arrendador.

14.2 Deberan facilitar el importe en libros bruto de los inmovilizados materiales que estando
totalmente amortizados se encuentren todavia en uso.

14.3 El apartade 11.2 "Principales hipdtesis ulilizadas en los calculos del valor recuperable”
desglosa las tasas de descuento después de impuestos aplicadas para cada Unidad generadora
de efectivo. No obstante, el parrafo 55 de la NIC 36 "Deterioro del valor de los activos” sefiala que
el tipo o tipos de descuento a utilizar seran los tipos antes de impuestos.

i14.4. Los parrafos 125-129 NIC 1 requieren informar de los criterios de clasificacién y el
razonamiento que los justifica, utilizados en aquellas situaciones en las que haya sido necesario
el empleo de juicios para clasificar los flujos de efectivo, como por ejemplo en el caso de los
cobros/pagos por intereses y dividendos.
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14.5. De acuerdo con los parrafos 8,45 y 46 de la NIC 7, debe indicarse expresamente si los
descubiertos bancarios forman parte del epigrafe “Efectivo y equivalentes al efectivo”

14.6. Desglosen las condiciones asociadas a los planes de pensiones a los que se hace
referencia en ia nota 21.1, "Provisiones”

{i) Alapregunta nimero 14.

l.a respuesta de ADVEQ es la siguiente

Agradecemos el recordatorio incluido en su  reguerimiento.  Adoptaremos fodas las
recomendaciones de los puntos 14.1. a 146 en la redaceidn vy formulacion de las Cuentas
Anuales Consolidadas del ejercicio 20186.

En su virtud, y en espera de haber cumplimentado en tiempo y forma el requerimiento efectuado,
quedamos a su entera disposicién para cualquier aclaracién uiterior o informacion adicional qgue al
respecto pudieran precisar, pudiendo contactar a tales efecto con el responsable financiero o lega de
la compafila, segun sea el caso.

Atentanjinte””

D. Jairhe 6 Férnandez
Adved Group International, S/A,
Consgjfro Delegado
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