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El pasado dla 12 de diciembre de 2013, Quablt Inmobillaria, S.A. (“Quablt Inmoblliaria”),
reciblé un requerimiento de informaclén de 1a Comision Naclonal del Mercado de Valores con
nimero reglstro 2013187682. Con fecha 26 de diciembre se solicité una ampliacién de plazo
resuelta por esa Comisién el 27 de diciembre medlante carta con nlmero registro
2013196295,

A continuactén, ¥ en tiempo y forma, les hacemos llegar nuestra respuesta a cada uno de los
puntos sollcltados en el citado requerimiento, coplando primero el enunclado de su pregunta

para facilitar su comprensién.

A thtulo aclaratorlo y en relaclon con aquellos aspectos que estén referldos a Estados

Financleros {cuestiones 1.3, 2.1, 3.1, y 4.1), blen anuales, blen semestrales o a estados

financieros resumidos de las declaraciones intermedias presentadas en el afio 2013, los
comentarios incluidos en esta respuesta estdn referidos en todos los casos a cifras
consolidadas de Quablt Inmobilliaria, S.A. y socledades dependientes, dado que las cuestiones
que se formulan en el citado requerimiento estdn referenciadas a notas recogidas en los
distintos Estados financieros consolidados que se menclonan. Por lo tanto los principlos
contables aplicados que se desarrollardn en cada uno de los apartados de la respuesta son los
que corresponden de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera.

A efectos del mejor entendimiento de las respuestas aportadas se reproduce, entrecomillado y
en curslva, el texto completo Incluldo en el requerlmiento de informacién para cada una de las
cuestlones planteadas y, a continuacion se desarrolla la respuesta.

"1, En los informes de auditoria relativos a las cuentas anvales, individuales y consolidadas, de
QUABIT, el auditor ERNST & YOUNG, ha incluido un pdrrafo de énfasis relativo a la existencia
de una Incertidumbre significativa sobre la capacidad de la Socledad y su grupo para continuar
con sus operaciones.

Este mismo pérrafo revela que los administradores estén evaluando diversas medidas para dar
cobertura a las necesidades financieras y patrimoniales del Grupo y que ln continvidad de sus
operaciones estd sujetn al éxito de dichas medidas.

Ademds, el auditor sefiala que los elementos de riesgo del sector donde el Grupo desarrolla su
actividad afectan también a determinadas sociedades multigrupo y asociadas, que operan en ef
sector Inmobillario, Esta situacidn provoca, asimismo, factores de riesgo sobre la cobrabilidad de
determinados créditos con empresas de control conjunto por importe de 32,6 millones € y
créditos con empresas asociadas por importe de 40,4 millones €.
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En relacién a fas medidas que pretenden dar cobertura a las necesfdades del Grupo, el citado
Hecho Relevante remitido el 2 de diclembre de 2013, revela que la Compaiild estd inmersa en un
proceso de negociacidn con sus entidades financleras acreedoras sobre los términos y condiciones
de {a reestructuracién de su endeudamiento financlero, habiendo alcanzado un acverde con
entidades que representan mds del 99% de su deuda financiera y que a dia de hoy se han
adherido formalimente entidades que representan el 60% de dicha devda financiera, y en los
préximas dias se formalfzard la adhesién del resto.

El Hecho Relevante revela que el acuerdo esté condicionado a la formalizacidn de la adhesion del
95% de las entidades financleras y a la obtencién de un informe de un experto independiente
acerca del mismo, de modo que la formalizacién e implementacién de las operaclones se
realizar&, previsiblemente, a finales del 2013 y primer trimestre del 2014, y permitira a la
Compafifa garantizar su viabilidad a medio y largo plazo.

1.2 Descrfbase el estado en que se encuentra el acverde de refinanciacidn citade en el Hecho
Relevante a la fecha de contestacion al presente requerimiento, Indicando, en su caso, el
grado de adheslones formales al mismo por parte de los acreedores, asf como el ndmero ¢
importe de {as refinanciaciones alcanzadas, funto con la Informaclén sobre los principales
aspectos de los acverdos: ampliacién de plazos, quitas, capitalizacién de devdas, daciones
en pago, etc.

1.25f en el marco del citadoe acverdo de refinanclacién la Sociedad dispone de un Informe de
experto independiente, deberdn remitir sus conclusiones a esta Comisién Naclonal a la
mayor brevedad posible, sefialando el nombre del experto, la fecha del informe y si contlene
algun tipe de advertencia ¢ limitacién.

Respecto d los factores de riesgo sobre la cobrabllidad de determinados créditos con empresas de
control y con empresas asociadas por importe de 73 millones €, clasificados como “Activos
financieros corrientes” en el balance consolidado, la nota 10 “Activos financleros” revela que
dichos créditos son préstamos participativos cuya retribucidn se devenga en funcidn del
resultado antes de impuestos obtenido por la particlpada, con base en sus cventas anvales
individuales, no habiéndose reconocido ingresos financieros devengados por estos préstamos
durante 2012,

Esta misma nota revela que el principal componente de “Créditos a empresas asocladas”
corresponde a Landscape Ebrosa, S.1. por importe de 32,8 millones €, Mientras que la nota g
“inversiones en asociadas” pone de manifiesto que el valor de la participacién en la citada
sociedad en la gue QUABIT posee un 49,5% de su capital, es cero.

Finalmente, lo nota 23.2 “Provisiones por sociedades por el método de la participacién® sefiala

- que, cudndo se identifica que el valor razonable de las participaciones en las sociedades en las
que se mantiene Inflvencia significativa resulta negative, derivindose responsabilidades a
asumir por el Grupo superiores al coste de las participaciones, se registra la correspondiente
provision. A 31 de diclembre de 2012, Landscape Ebrosa, 5.L., tiene un valor razonable negativo
por el importe de 2,4 millones € (1,4 millones € al 31 de diclembre de 2011).
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1.3 Facilftense las razones por las cviles dichos saldos se encuentran clasificados como
corrientes, asf como las evidencias tomadas en consideracién por la Sociedad, que justifican
no haber registrado deterioro alguno sobre ellos.”

1.1.Descripelén del estado en que se encuentra el acuerdo de reflnanciacidn cltado en el
Hecho Relevante de fecha 2 de diciembre de 2013 a la fecha de contestacidén del
requerimiento, indicando el grado de adhesiones formales al mismo por parte de los
acreedores, asi como el nlimero e importe de las refinanclaclones alcanzadas, Junto con
la Informaclén sobre los princlpales aspectos de los acuerdos: ampliacién de plazos,
qultas, capitalizacién de deudas, daclones en pago, etc.

En relacién con este punto, a efectos de proceder a dar respuesta de la forma mds ordenada
posible al requerimiento, procederemos a subdividir la respuesta a la primera de [as
cuestiones formuladas por la CNMV en dos eplgrafes:

a. Informocién actunlizada o la fecha de contestacldn del requerimlento sobre el grado
de adhesiones formales al acuerdo de refinanclacion.

Conforme se informé en el Hecho Relevante publicado por Quabit Inmobiliaria en fecha 20
de diciembre de 2013, la Socledad culmind en esa misma fecha ia firma de las adhesiones
formales que representan un porcentaje superior al 99% del endeudamiento flnanciero de
la Sociedad, £n esa fecha se cumplié, por tanto, la condiclén relativa a la adheslén format
por entidades que representen un 55% de la referida deuda al acuerdo de términos y
condiciones.

b, Informacidn actualizada a lo fecha de contestacién del requerimiento sobre el
niimero e Importe de las refinanclaclones alcanzadas, funto con la Informacién sobre
los principales aspectos de los acuerdos

Segln se indicaba en el citado Hecho Relevante publicado el 20 de diclembre de 2013, la
situacién resultante del proceso de negociacién una vez gue se materlalicen los
compromisos asumidos por las entidades acreedoras serd la sigulente:

e Cancelaclén de deuda financiera por importe de 497 mlliones de euros, quedando
reducida a 317 millones de euros.

* Acuerdo con la Sociedad de Gestién de Activos procedentes de la Reestructuracién
Bancaria {“Sareb”) para la refinanciacién de determinadas posiciones acreedoras hasta
diciembre de 2016, de forma que coincidan en su vencimiento con el resto de la deuda
financiera de la Sociedad.

s Acuerdo con la Sareb y las entidades cedentes de créditos a la misma, para la
comerclalizacién y venta de los activos que garantizan dicha deuda con el fin de lograr
la cancelacidn anticlpada de la misma.

s Aportacion de liquidez a la Socledad por importe de 6,2 millones de euros, y liberaclén
de activos a la Sociedad vy sus socledades dependientes por Importe de 86 millones de
euros para que la Socledad haga frente a otros compromisos econdmicos, gastos de
funclonamlento, mantenimiento y consolidacidn de ia actividad.
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s Limitacién del recurso contra la Sociedad respecto del resto de ia deuda financlera de
las entidades adheridas formalmente al proceso de negociacién (excluyendo el 1% no
adherldo} quedando el pago de fa deuda limitado a los concretos actlvos que
garantizan la misma.

A efectos aclaratorios, los impactos de reduccién de deuda Indicados en los puntbs
anteriores estdn referidos al importe de la misma a fecha 30 de septiembre de 2013.

Por lo que respecta a la sltuactén de la Implementacion de los acuerdos comprometidos
con las entidades a fecha de emislén de esta respuesta, serfa Ja sigulente:

¢ Se han firmado ya operaciones con entidades que han supuesto la cancelaclén de
deuda por valor de 295 millones de euros y la llberacion de activos de la Sociedad y
sus socledades dependientes por un valor de 41 millones de euros.

¢ Se han recibido 3,7 mitlones de euros de la liquidez comprometida,

¢ Se ha formalizado, con 5 de las & entidades que comprometieron la fimitaclén del
recurso contra la Sociedad, los acuerdas que documentan dicha limitacién.

Estd previsto que el resto de las operaciones comprometidas se firmen en un plazo
anterlor a 20 de febrero de 2014,

1.2.Informacidn actualizada a la fecha de contestacidn del requerlmlento sobre el informe

de experto independiente y sus conclusicnes, sefialando el nombre del experto, la fecha
del informe y si contlene alglin tIpa de advertencia o {imltaclén,

Conforme al Hecho Relevante publicado por Quabit Inmobiliaria, S.A. en fecha 2 de
diciembre de 2013, la Sodedad informé que el acuerdo en negociacién con las entldades
estaba sujeto a la formalizacidn de la adhesién del 95% de las entidades financieras y a la
obtencidén de un informe de un Experto independiente acerca del mismo.

Posteriormente, seglin se indicd en el Hecho Relevante publicado por Quabit Inmobiliaria,
S.A. en fecha 20 de diciembre de 2013, tras alcanzar el citado 95% de adhesliones, se
Informé de que solamente determinadas entidades condlcionaban la implementacién de
las operaclanes recogidas en los acuerdos a la existencla del citado informe favorable del
Experto Independiente.

A efectos de proceder a su obtencion, Quabit inmobiliaria, S.A. solicltd al Registro
WMercanti] de Madrid el nombramiento dei Experto Independiente. La firma de auditorla
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. {en adelante "PWC") fue deslgnada al efecto por
el Registro Mercantil de Madrid. A la fecha de emisidn de esta respuesta, PWC sigue en la
fase de desarrollo de su trabajo y, por tanto, no ha emitido todavia su Informe. Una vez
que se obtengan las conclusiones del experto independiente se informard a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores del resto de cuestlones solicitadas en e requerimiento.
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1.3.Razones por las cuales [os saldos se encuentran claslficados como corrlentes, y
evidencias tomadas en consideracion por la Socledad que justlflcan no haber registrado
deterioro alguno sobre los mismos {notas 9, 10 y 23.2).

En lo que refiere a la clasificacldn de los cltados saidos como corrientes, debe Indlcarse
que dicha clasificaclén se reallza atendlendo a la fecha de vencimiento de los mismos.
Segln se Indica en la Nota 10 “Activos Financieros” de la memoria Consolidada, dichos
saldos corresponden, en su mayor parte, a préstamos participativos concedidos a
empresas de control conjunto y a empresas asociadas. La férmula mds comin de
determinacién de vencimiento de estos préstamos es la renovacién técita por periodos
anuales, Se recogen, por tanto como saldos corrientes todos aquellos saldos que, a la
fecha de formulacidn de los correspondientes estados financleros, tengan previsto su
vencimlento en un perlodo inferlor al afio y no tengan materlalizada fa renovacidn o
voluntad de renovaddn por parte de los soclos prestamistas. En virtud del andlisis de la
situacion de cada uno de [os préstamos a la fecha de emisidn de las Cuentas Anuales a 31
de diciembre de 2012, el Grupo considera que se cumplen los requisitos establecidos en el
pérrafo 66 de la NIC 1 para clasificarlos dentro de los activos corrientes,

En cuanto a las evidenclas tomadas en conslderacién para llegar a determlinar la necasldad
o no de deterioro de {os saldos deudores derlvados de estos préstamos, deben tenerse en
consideracién unas apreclaciones previas sobre el cardcter y finalidad de estos préstamos.
Estos préstamos fueron concedidos en su momento por jos socios de las sociedades
participadas en funcidn de sus porcentajes de participacidn en el capltal. La finaiidad de
estos prdstamos es apoyar los proyectos inmobiliarios de las socledades participadas,
proyectos que requieren un periodo de maduraclén a medio plazo. Como se indlcaba
anterlormente, estos préstamos estdn formalizados en su mayoria en contratos de
préstamos participativos con vencimlento anual renovable y, de ahl, su clasificaclén como
Activo Corriente en el Balance de Situaclén Consolidado. Las socledades prestatarias
cuentan con activos inmobiliarios, reflejados entre sus activos corrientes, cuyo valor
razonable da cohertura a las deudas mantenidas con los socios por estos conceptos,
Adicionalmente se han conslderado las sigulentes evidencias:

» Empresas de control conjunto: En los estados financieros consolidados se presenta, en
el activo corrlente, la parte proporclonal de los préstamos participativos otorgados por
el Grupo a las sociedades de negoclo conjunto, y en el pasivo corrfente, el Importe por
la parte proporcional de dichos préstamos participativos otorgados por fos otros
socios. Es dedir, los importes de estos créditos tlenen su contrapartida, en la mayor
parte de los casos por el mismo Importe, en el epigrafe de Pasivos flnancleros
corrientes del Balance consolidado. Estos importes no han sido eliminados en el
proceso de consolidacion, dado gue el Grupo considera que, mientras no se acuerde la
compensacion entre soclos, los mismos representan tanto un derecho de cobro a la
socledad participada como una obligacion con el otro soclo, teniendo dicho derecho y
dicha obligacidn Ias mismas cond!ciones en cuanto a su orden de prelacién de créditos.

» Empresas asocladas: La integracién de estas sociedades en los estados financleros
consolidados se reflefa en los eplgrafes Inversiones en asociadas y Provisiones para
riesgos ¥ gastos del Balance consolidado. En este dltimo caso, el Iimporte de la
provisién representa las aportaciones que el Grupo debe realizar para afrontar
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responsabilldades frente a terceros derivadas de su partlcipacién en esas sociedades.
Esta provisién supone, en la préctica, una correccién valoratlva de los préstamos
otorgados que se ha determinade en funcidén de fas pérdidas acumuladas de las
socledades, pérdidas que incluyen las correcclones valorativas de los activos
inmobiliarios de las socledades asocladas, segiin su valor de mercado. Por lo tanto
dicha provislén esta recogiendo la pérdida de garantias de cobro de los préstamos,
pérdida de garantfas gue el Grupo ha considerado como suficiente correccién
valorativa de los préstamos ctorgados.

“2. Lanota 1o "Activos financieros” revela que a 31 de dicfembre de 2012, el principal importe que se

recoge en el eplgrafe de "Otros créditos” corresponde al crédito a cobrar por la enajenacidn de
{as participaciones de la sociedad Brasil Real Estate New Profects Participagoes, realizada en
2010 por st valor nominal de 12,8 millones de €, devda cuyo vencimiento es diciembre de 2012.

Esta misma nota pone de manifiesto que actualmente se estdn realizando las gestiones
necesarias para materializar el cobro de este Importe, que se encuentra garantizado mediante
garantias reales constituidas sobre acciones y bienes inmobiliarios del deudor y que dado que el
valor de mercado de los bienes otorgados en garantia superan el valor nominal de este crédito,
los Administradores de la Sociedad Dominante consfderan que no hay elementos gue hagan
necesarfo registrar un deterioro de este crédito.

Las notas contenidas en el Informe financiero del primer semestre de 2013 siguen reflefando
dicho saldo como pendiente a 30 de junio de 2013,

2.1 Indiquese si, a la fecha de contestacidn al presente requerimiento, la Sociedad ha ejecutado
las garantfas asocladas al cobro del cftado crédito, describlendo su contenido y valoracidn.”

2.1.Informaclén sobre la ejecucion de garant{as asociadas al cobro del crédito a cobrar por la

enajenaclén de las particlpaciones de la sociedad Brasll Real Estate new Projects
Participagoes, describiendo su contenido y valoraclén {nota 10].

A la fecha de emisidn de esta respuesta la Sociedad no ha e|ecutado las garantfas
asocladas al cobro de dicho crédito. A contlnuacidén se resumen tanto el contenido y
vatoracidn de las garantias como la situacién actual tras las gestiones realizadas.

El saldo a cobrar de valor nomlnal de 11,8 millones de euros derlva de fa transmisién de la
particlpacién gue el Grupo tenfa en la socledad brasilefia Brasil Real Estate New Project
Participagoes, operacién que se realizd en diciembre del afio 2010 y que se describfa en la
Nota 1.1 de las Cuentas Anuales Consolldadas a 31 de diclembre de 2010. En el momento
de reglstrar la cuenta a cobrar resultante de los acuerdos de transmisién, se reglstré un
pasivo por un importe de 2 millones de euros correspondiente a una comisién a éxito
acordada cen el gestor del cobro. Este pasivo quedéd recogldo en el eplgrafe Otros paslvos
corrientes del Balance de Situacién Consolldado. Por lo tanto, el riesgo econdmico neto
asoclado a la cobrabilidad de esta deuda es la diferencia entre estos dos valores, es declr,
9,8 millones de euros. Entre los acuerdos firmados para el perfeccionamiento de fa
operaclén se constituyeron garantias reales por importe suficlente para cubrir el nominal
de la cuenta a cobrar.

Las garantfas constltuldas fueron:
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* Prenda sobre el 100% de las acciones de una socledad brasilefia participada al 100%
por el deudor, propietaria de una finca de 550 Hectdreas sltuada en el distrito de
Marinheiro {ltapicoca, Estado de Ceard, Brasil).

» Hipoteca sobre fa finca citada en el parrafo anterior.

Con cardcter previo al vencimiento de la cuenta a cobrar {el 23 de noviembre de 2012) se
contactd con el deudor para procurar el pago en efectivo de [a deuda reconocida. Ante la
manifestacion de éste de su imposibilidad de atender el pago a través de esta férmula, se
inicté un periodo de negociacién que culming, en mayo de 2013, en un acuerdo por el que
las partes se concedlan plazo hasta 30 de septiembre de 2013 para que Quabit decldiera la
mejor forma de llevar a cabo el cobro de la deuda, optando bien por proceder a la dacién
en pago de la finca, blen medlante entrega de las acclones pignoradas. En este acuerdo se
indicaba que dicho plazo podria ampliarse por acuerdo de las partes.

Actualmente no se ha manlfestado por parte del Grupo, por razones de oportunidad, cugl
de las dos opclones de ejecucidén de garantfas serd la que finalmente se declda para el
cobro de [a deuda. Serd, en cualquier caso, necesaria una revisién o due diligence previa de
las dos opciones para evaluar cual conlleva menores riesgos y costes para el Grupo. En
este sentido debe indlcarse que las garantias constituidas no tlenen limitacion temporal y,
por tanto, no existe premura por plazos de ejecucidn de las mismas,

A la hora de determinar la suficlencia de las garantfas aportadas, sé solicitd adicionalmente
una valoracién Independlente de la finca aportada como garant{a. Dentro del proceso dela
valoracion anual de la cartera de activos del Grupo, se solicita al valorador una
actuallzacion del valor de dicha finca, a efectos de confirmar que se mantiene la suflciencia
de la garantfa para, en caso contrarlo, registrar el correspondiente deterioro. La dltima
valoraclén de esta finca fue la referida a 31 de diciembre de 2012, y ofreclé un valor

claramente superlor al valor neto contable del activo que garantiza. A 31 de diciembre de -

2013 se volvera a solicttar la valoracién de esta finca para confirmar sl se mantiene la
suficiencia de la garantfa.

La nota 8 “Activos intangibles” pone de maniflesto que la préctica totalidad de este tipo de
activos sen "Derechos de agente urbanizador” que a 31 de diciembre de 2012 ascienden a 16,9
millones de €.

Estos derechos se registraron en zo0g y corresponden a la diferencia entre el precio de
adquisicidn de la condicidn de socio en la UTE E.P, Iriepal y los saldos netos contables de ln UTE,
que ostenta la condicién de agente urbanizador de los sectores "SNP Pollgonos Entorne a Iriepal”
y "SNP de Taracena”.

El criterio utilizado para el cdiculo de la amortizacidn de este activo es el grado de ejecucidn de
fas obras de urbanizacién, que al cierre de 2012 no han comenzado.

Por su parte, la nota 8 revela que “el Grupo ha realizade vna evalvacion del potencial deterioro
de los activos intangibles mediante la obtencidn de valoraclones realizadas por expertos
independientes, mientras que la nota 2.7. "Activos intangibles” contenida en el "Resumen de lus
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principales polfticas contables”; en su apartado (a) "Derechos de agente vrbanfzador” revela que
el valor de mercado ha sido determinado sobre la base de valoracidn levada a cabo por
expertos valoradores Independfentes” y que “"Knight Frank Espafia, S.A. ha llevado a cabo la
valoracldn de los actives Inmobiliarios de la cartera de activos del Grupo®,

Esta misma nota revela mds adelante gque “la metodologia aplicada para el cdlcvlo del valor
razonable se basa en el método de comparacidn o en el método del descuento de flufos de caja,
cuando no pudiera utilizarse el primero por no existir valores comparables” y que “las variables
clave, por tanto, son: los ingresos netos, la aproximacién de valor residual y la tasa interna de

rentabilidad™,

3.1 Indiguese al respecto la fecha estimada de comienzo de las obras del citado proyecto, asf
como la descripcion de la metodologia y principales hipétesis empleadas en la determinacion
del valor de mercado de estos derechos.”

3.1.Informacién acerca de la fecha estimada de comienzo de las obras del proyecto de
urhanizacién de tos pollgonos de irlepal y Taracena, y descripclén de la metodologla y
principales hipétesls empleadas en la determinacién del valor de mercado de los
derechos de agente urbanlzador correspondientes al proyecto {nota 8).

a, Informacidn acerca de la fecha estimada de comienzo de las obras

Segln se Indlca en Ja Nota 2.7 (a) de las Cuentas Anuales Consolidadas a 31 de diclembre
de 2012, los derechos de agente urbanizador siguen un criterio de amortizacidn en functédn

del grado de ejecucldn de las obras de urbanizacién, Esto es asl dado que este activo,

gueda definido como un activo Intangible de vida dti] finita quedando fljados el periodo y
método de amortizacién en funcién del periodo de ejecucion de las obras y el grado de

avance de las mismas.

Las obras correspondientes a los sectores en los que se reallzard la urbanlzaclén no habfan
comenzado a fecha 31 de diciembre de 2012 y, por tantg, no se registré ninguna cantidad
en concepto de amortizacidn.

A fecha de hoy no han comenzado {as obras de urbanizacién dado que los siete sectores en
cuestién siguen avanzando en la fase de planeamlento y gestién, De los cinco sectores de
suelos programados, tres han stdo informados por el Ayuntamiento, estando los otros dos
en proceso de redaccidn del informe. Por lo que respecta a los dos sectores de suelos no
programados, se han presentado alternativas de mejora planteando un incremento de
densldad y de edificabilldad de dichos sectores para mejorar su rentabilidad. Asimismo,
estos dos sectores deben ser complementados con determinadas infraestructuras cuya

Iniciativa es municipal.

Las obras de urbanizaclén para una mejor optimizacién técnlca y econdmica deben ser
iniciadas conjuntamente en todos los sectores. En fa actualldad se estdn ocasionando
retrasos en los planeamientos y, en consecuencia, estimamos que las obras de
urbanizacién podrian estar en disposicién de ser iniciadas a Jo largo del afio 2016,
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b. Descripclon de la metodologla y principales hipétesis empleadas en la determinaclon
del valor de mercado de los derechos de agente urbanizador correspondientes al
proyecto

El Grupo ha calculado el valor razonable de dicho activo a 31 de diciembre de 2012, para
dar cumplimiento a lo establecido en el parrafo 10 {a} de fa NIC 36, al tratarse de un activo
Intangible no disponible para su uso,

La determinacién del referido valor razonable se ha fijado a través del valor de mercado,
teniendo en cuenta la valoraclén llevada a cabo por expertos valoradores independlentes,
dentro del proceso de valoracidn anual de la cartera de propiedades del Grupo, siendo la
fecha de valoracién el 31 de diciembre de 2012. Los activos Inmoblllarios, entre los que se
incluyen los derechos de agente urbanlzador objeto del requerimiento de informacidn,
han sido valorados bajo la hipdtesis “Valor de Mercado”, siendo esta valoracién realizada
de acuerdo con las Declaraciones del Método de Tasacidn-Valoracidn de Bienes y Gula de
Observaciones publicade por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran Bretafia
{RICS). :

El “Valor de Mercado” se define como la cantidad estimada por la que un activo o derecho
deberia poderse Intercamblar a fecha de valoracién, entre un vendedor y un comprador
dispuestos e independientes entre sl, tras un perlodo de comercializacién razonable y en la
que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccién alguna,

La metodologfa estimada para el cdlculo del valor recuperable, en el caso de este activo, ha
sido el método resldual dindmico. Este método consiste en estimar el valor del producto
final, apoydndose en el método de comparacién o de descuento de flujo de caja, y de este
valor se resta los costes de desarrollo que Incluyen el coste de urbanlzacidn, de
construccidn, honorarios, tasas, etc., asf como el beneficio de promotor para estimar el
valor resldual. Los ingresos y costes se distribuyen en el tiempo segln los periodos de
desarrollo y de ventas estimados por el valorador,

Las varlables clave, por tanto, son los Ingresos netos, la aproximacién de valor residual y la
tasa interna de rentabliidad.

La valoraclén reallzada por el valorador Independiente a 31 de diciembre de 2012 aporté
un valor razonable por encima del valor en libros del activo, por lo que no ha sldo
necesario el registro de ninguna depreciaclén. El Grupo realizard fa valoraclén de su
cartera de activos a 31 de diclembre de 2013 y obtendra el valor de mercado de este
activo para realizar la comparacién del valor razonable dei mismo con su valor neto
contable y, en caso de que sea inferior al mismo, dotar la correspondiente correccién
valorativa.

“4. La nota 12 “Existencias” muestra un saldo de "Anticipos a proveedores” cuyo importe al 31 de

diclembre de 2012 asciende a 27,7 millones de € (16,5 millones de € a 31 de diclembre de 2011).

La citadn nota 12 pone de manifiesto que dentro de este saldo existe un importe de 6,6 millones
de ¢ de valor neto contable que corresponde a importes entregados a cuenta de compras futuras
de terrenos. Los compromises pendientes de desembolso asociados u estos anticipos asciendepd
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16,9 mitlones de €. Estos anticipos corresponden a importes entregados o cuenta a proveedores
para la adquisiclén de terrenos sobre la base de contratos privados de compra-venta. En estos
contratos se establecen transmisiones futuras de terrenos fijando el precio total de la operacidn
y no existen clidusulas suspensivas o resolutorias expresas ni otras diferentes o las habitvales en
este tipo de operaciones.

4+1 Indlquense a qué se debe el Incremento experimentado por este saldo durante 2012, asf como
los vencimientos asociados a los citados compromisos de compra, indicando expresamente si
los mismos incluyen cldusulas de resarcimiento a favor del vendedor en caso de que Quabit
opte por rescindir la operacion, v, si llegado el caso, Quabit podrfa recuperar las cantidades
aportadas a cventa.”

4.1.Motivos del Incremento experimentado por el saldo de “Anticipos a proveedores”

durante 2012, asl como los vencimientos asoclados a los compromisos de compra de
terrenos, con expresa menclén de sl Incluyen cldusulas de resarcimlento a favor del
vendedor en caso de que Quabit Inmobiliaria opte por rescindir la operacién y si, llegado
el caso, Quabit Inmobillarla podria recuperar las cantidades aportadas a cuenta (nota
12).

a. incremento del saldo de "Anticipos a proveedores”

El incremenfo que experimenta este saldo durante el afic 2012 se debe a una
reclasificaclén entre subeplgrafes del epfgrafe de Existenclas dei balance de Situacién
Consolidado y no supone, por tanto, un aumento en los compromisos asumidos derjvados
por operaciones de compras futuras de suelo.

En el caso de esta operacidn, tratdndose de una compra sujeta a cumplimiento de hitos
urbanlsticos, el importe total del preclo de compra pactado, 11,3 millones de euros, estaba
recogido a 31 de diclembre de 2011 en el sub-ep(grafe “Suelo” dentro del epfgrafe de
Existencias del Balance de Situacién Consolidado y se recogla el importe pendiente de
pago, 2,8 millones de euros, en el epfgrafe “Proveedores” del Balance de Sltuacldn
Consolidado, Una vez verificado el incumplimiente por parte del vendedor de los plazos
fijados para el cumplimiento de los hitos urbanisticos en los términos previstos en la
escritura de compraventa, se denunctd el contrato y se procedld a reallzar la citada
reclasificacién, manteniendo el pasivo registrado en proveedores. Se solicitd igualmente |a
devolucién de cantidades entregadas v, dada la situacién econdmico financiera del
vendedor, se reallzé una correccién valorativa del importe del anticlpo por la parte
desembolsada, es declr, 8,5 millones de euros. En conclusién esta operacldn queda
registrada en el Balance de Sltuaclén Consclidado a 31 de diciembre de 2012, con los
siguientes valores {Importes en millones de euros):

Valor bruto del antlclpo: 11,3
Correcctén valoratlva:  {8,5)
Saldo en proveedores; (2,8)

La citada correccidn valorativa fue registrada en el eplgrafe Varlacién de las provisiones de

trafico de la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio terminado a 31 de diciembre
de 2012,
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En relacién con e! Importe registrado en proveedores y, dado que existe un
incumplimiente por parte del vendedor en cuante a los compromiscs asumldes en el
contrato, no dard lugar a desembolsos futuros. Se ha mantenide la cuenta a pagar a la
espera de que se produzca la resolucién formal del contrato. En el momento en que esto
se produzca se registraré la baja del saldo en proveedores contra la baja, en ese mismo
fmporte de 2,8 millones de euros del valor bruto del anticipo y quedard en anticipos,
Gnlcamente, el valor bruto del anticipo desembolsado con la correspondlente correccidn
valoratlva por el total del importe, 8,5 millones de euros y, por tanto, con un valor neto de
0 euros.

b. Vencimlentos asoclados o los compromisos de compra de terrenas, con expresa
menclén de sl Incluyen cldusulos de resarcimiento a favor del vendedor en caso de
que Quabit Inmobiliaria opte por rescindir o operacidn y sl, legado el caso, Quablt
Inmobiliaria podria recuperar las cantidades aportadas a cuenta,

Deben hacerse unas consideraclones previas cualitativas en relacidn con estas operaciones
antes de abordar la cuestidn planteada. Los compromisos de compraventa a los que se
refleren los anticipos entregados corresponden a operaclones firmadas en fechas
anteriores a la crisls del sector inmobiliarlo, en las que se fijaban preclos que estdn por
encima de los valores actuales de mercado. Esta situacidn ha llevado al Grupo a renegoclar
las condiclones de estos compromisos para llegar a acuerdos de novacién de plazos y
precios. Asl, durante los Gitimos afios se han materializado acuerdos sobre algunos de los
compromisos de compraventa, en un entorno que es, tamblén, propiclo a que el vendedor
tenga interés en alcanzarlos, dado que conoce las dificultades para obtener un comprador
en las condiclones actuales de mercado. Tanto es asf que ninguna de estas negociaciones
se ha producido en un entorne litlgioso, no habléndose planteado demanda alguna por
incumplimiento por parte de los vendedores, Con todo ello, desde el afio 2008 hasta la
fecha se han alcanzado acuerdos en los que, bdsicamente, lo pactado ha sido la
escrituracion de entregas de suelo por las cantldades entregadas a cuenta mds intereses o
gastos de urbanizacién, valorando el suelo a un precio acorde con la situactén del
mercado, y acordando la cancelacldn de los compromisos de pago pendlentes o el
aplazamiento de los mismos.

En este escenarlo, los compromisos de compraventa que se reflejan en [a Nota 12
corresponden, en todos los casos, excepto el anterlormente abordado en el apartade
incremento del saido de “Anticipos a proveedores” de la respuesta a este punto del
requerimiento de informacién, a procesos de negoclacién de nuevas condiciones en
relacion con las establecidas en los contratos origlnales vy sus sucesivas novaciones, Tal
como se indica en la Nota 12 de las Cuentas Anuales, en los contratos de compra-venta
que regulan estas operaciones no existen cldusulas suspensivas o resolutorias expresas ni
otras diferentes a las habltuales en este tipo de operaciones. En relacién con estas Gltimas,
las cliusulas habituales en este tipo de contratos se refieren al pago de intereses en el
caso de Incumplimiento de los hitos de pago contractualmente establecidos y, en dltima
instancia, el resarcimlento al vendedor con la retencion de las cantldades entregadas a
cuenta en caso del Incumplimiento por parte del comprador.

Con todo ello, en este entorno de negociacidn, el Grupe actualiza en el marco de sus
procesos de cierre contable la situaclén en la que se encuentran los antlcipos, p
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registrar los correspondientes Impactos. El principal Impacto de los andlisis reallzados ha
sido la contabllizacién de! deterioro de esos anticipos, de forma que, al 31 de diclembre de
2012, el valor neto de los mismos asclende a 6,6 millones de euros, i bien de ese importe,
tal como se indicaba anterlormente, hay 2,8 millones de euros que tienen su
correspondencia en el pasivo con una cuenta a pagar que, en su momento, serd cancelada,
Por lo tanto, el riesgo de materiallzacldn de los activos asoctados a estos anticlpos ascendla
a 31 de diciembre de 2012 a 3,8 millones de euros.

El Grupo entlende que la situacidn de estas operaclones exlge realizar un seguimlento
continuo y registrar los impactos econdmicos y financierqs de los riesgos asociados a estas
operaclones. De esta manera, al andlisis que se reallza tiene las siguientes fases:

» En el proceso de valoracién de la cartera de activos inmobiliarios que realiza el Grupo
una vez al afio, se soliclta al valorador que realice la valoracién de mercado de los
activos subyacentes del contrato de compraventa, y se compara diche valor con el
precio total fijado en el contrato para, en su caso, reglstrar el correspondlente
deterioro.

s Por otra parte, se reglstra contablemente la provisidn correspondiente a los Intereses
devengados por los aplazamientos de pago de las cantidades acordadas en el contrato
original o sus novaciones.

s En funcidn de los términos de [a negoclacién y, en la medida en que se observe la
dificultad de obtener un acuerdo, se registra el deterloro de la totalidad del anticlpo
entregado,

s Por Ultimo, tal como se indicaba anteriormente, se evalia la situacién financiera del
vendedor vy el nivel de cumplimiento de los compromisos asumldos por él en la
compraventa para verificar la recuperabilldad de las cant/dades entregadas.

El Grupo reallza la totalidad de estos andlisis de forma trimestral, a excepcidn de la
comparacion con el valor de mercado que se realiza una vez al afio, coincidiendo con la

valoracion de su cartera de activos inmobiliarios referlda a 31 de diclembre de cada
ejercicio,

*Ekkkkk

Quedamos a su disposicién para cirantas aclaraclones estimen oportunas,

Atentamente

uéi-.éng/ Me|
RETAR|0 DEL O DE ADMINISTRACION
QUABlT INMOBIUIA] A SA.
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