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Barcelona, 24 de febrero de 2014

Distinguidos seflores,

Por la presente les enviamos respuesta a su requerimiento sobre el contenido de las
Cuentas Anuales del grupo CEVASA del ejercicio 2012.

Punto 1)

1 La nota 15 de la memoria consolidada sobre deudas con entidades de crédito explica que
cuatro de los seis préstamos hipotecarios que financian el grupo, se han contratado a tipos
de interés menores que los actualmente de mercado y tienen sus cuotas subsidiadas, al
estar destinados a financiar promociones de proteccién oficial destinadas al arrendamiento.
Este hecho, hace que sus valores razonables sean distintos a sus valores nominates o de
reembolso, dando lugar a plusvalias potenciales registradas por Cevasa dentio del
patrimonio neto,

El importe neto de impuestos registrados en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2012
por eslos préstamos subsidiados asciende @ 2.476 miles €.

A este respecto, el parrafo 10A de la NIC 20 Contabifizacion de las Subvenciones del
Gobierno e informacion a Revelar sobre Ayudas Gubernamentales, sefiala gue &l beneficio
de un prestarno del gobierno a una tasa de interés inferior a la del mercado se tratara como
una subvencion del gobierno. El préstamo se reconocera y medird de acuerdo con la NIF @,
y el beneficio de la tasa de interés inferior a la del mercado se contabilizard de acuerdo con
la NIC 20,

Asimismo, dicha NIC 20 establece que las subvenciones del gobierno relacionadas con
activos, deberan presentarse en el estado de situacion financiera, bien reconociéndolas
como partidas de ingresos diferidos, bien como deducciones del importe en libros de los
activos con los que se refacionan.

11, Aclaren los maotivos por los cuales han registrado el beneficio de la tasa de interés
inferior a la del mercado en el patrimonio neto, en lugar de como ingreso diferido o
minorando el importe en libros de las promociones de proteccion oficial destinadas
al arrendamiento, conforme a lo descrito por la NIG 20.

1.1. La Sociedad ha registrado las subsidiaciones de las cuentas de los préstamos
cualificados como “subvenciones del Gobierno” en aplicacién de lo que creia
una interpretacién correcta del parrafo 10.A de la NIC 20 y la NIC 39.
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De acuerdo, con el punto 3 de Definiciones de la NIC 20, las “subvenciones
relacionadas con activos” son subvenciones cuya concesion implica que la
entidad beneficiaria debe comprar, construir o adquirir cualquier forma de
activos fijos, mientras que las “subvenciones relacionadas con los ingresos” son
las subvenciones del gobierno distintas de aquelias que se relacionan con los
activos,

I.as subvenciones de capital que se reciben meses después de construir el
edificio VPO deben calificarse como “subvenciones relacionadas con activos”,
puesto que el perceptor de las mismas o entidad beneficiaria (el promotor) los
percibe después de cumplir con la obligacion de construir €l edificio VPO, con
lo que se cumplen los postulados establecidos en el punto 3 mencionado para
calificarlas como tales.

Contrariamente, una vez construido el edificio el titular del préstamo que es la
entidad beneficiaria de la futura subsidiacién de las cuotas hipotecarias (no
necesariamente el promotor, también la Sociedad patrimonial que ha adquirido
el edificio y el préstamo) percibirg dichas subvenciones, no por la construccion
del edificio (que puede haber no realizado) sino por alquilar sus viviendas con
los limites establecidos en la legislacién (rentas mdximas, clientes arrendatarios
limitados, etc) y como compensacion a dichas limitaciones durante el plazo de
calificacidn. Por tanto, se trata de “subvenciones relacionadas con los ingresos”
que pretenden compensar ingresos reducidos por el alquiler de este tipo de
viviendas.

Las primeras se perciben tras la finalizacion del edificio. Las segundas se
percibirdn en el futuro (a lo largo del periodo de amortizacion del préstamo,
generalmente en nuestro caso 25 aflos).

Las primeras se devengan inicialmente y desde ese momento son un ingreso,
cuya imputacién en la cuenta de resultados se difiere.

Las segundas se devengardn paulatinamente lo largo de la explotacion del
edificio en renta as{ como imputacién en la cuenta de resultados.

Para cada tipo de subvencion, la NIC 20 indica un tipo distinto de tratamiento:
a) Subvenciones relacionadas con los activos:
al.- Tratamiento inicial:
El punto 24 de la NIC 20 dice que deberdn presentarse en el
estado de situacion financiera, bien como partidas de ingresos
diferidos, bien y alternativamente, como deducciones del

importe en libros de los activos con los que se relacionan
(minorando ¢l valor de coste del activo).
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a2.- Imputacién a la cuenta de resultados:

Se imputardn a la cuenta de resultados sobre una base sistematica
a lo largo de los periodos en los que la entidad reconozca como
gasto los costos relacionados que la subvencién pretende
compensar (punto 12 NIC 20). Ademds, segtin el punto 17, las
relacionadas con los activos que se amottizan, normalmente, en
los mismos periodos y en las mismas proporciones en los que se
reconozea la depreciacién de esos activos, Si inicialmente se han
contabilizado como menos active reducirdn la amortizacion del
edificio. Si se han contabilizado como ingresos diferidos se
presentardn como una partida de ingresos en la cuenta de
resultados.

b) Subvenciones relacionadas con los ingresos:
b1.- Tratamiento inicial

No hay ningin punto especifico de la NIC 20 que indique donde
debe contabilizarse el “beneficio” de los préstamos en caso de que
este tipo de subvenciones. Ante la ausencia de una indicacién
concreta en esta norma, CEVASA aplicaba lo sefialado en la
norma de origen, la NIC 39, registrando ese diferencial dentro de
PN, tratamiento que es el indicado por la normativa espafiola
(NRV 9% 3.) 3.3.) y la interpretacion del ICAC (BOICAC N°
81/2010, Consulta 1)), que, en principio, debiera ser igual que la
normativa europea (la normativa espafiola no es mas que una
traslacion al ordenamiento nacional de la normativa europea, algo
mas limitativa puesto que en muchas normas se aplica una séla de
las opciones que perniite la normativa internacional).

Nada hacfa pensar que debieran registrarse como ingresos
diferidos. Tampoco otros puntos de la NIC 20 parecen cuestionar
pone en evidencia el tratamiento dado por CEVASA. Por
ejemplo, observamos que el punto 32 dice que:

- En el caso de devoluciones de subvenciones relacionadas con
los ingresos, la devolucion tendrd como contrapartida
cualquier “importe” diferido no amortizado contabilizado en
relacién con la subvencion.

- Fn el caso de devoluciones de subvenciones relacionadas con
los activos, dicha devolucidén se reconocerd como una
aumento del valor en libros del activo, o como una reduccion
del “ingreso” diferido por el importe a reembolsar.
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Si bien este dltimo punto de la NIC 20 sefiala claramente que
puede haber partidas diferidas respecto a las subvenciones
relacionadas con los ingresos, al igual que respecto a las
relacionadas con los activos, en dicho punto no se refiere a dichas
partidas como “ingresos” diferidos si no como “importes”
diferidos, y de esta distincion pudiera concluirse que es correcto
el tratamiento de CEVASA y los importes llevados a PN son
“importes” cuyo registro en la cuenta de resultados se difiere
hasta el registro paralelo de los gastos financieros.

El tnico punto de la normativa que parece contradecir el
tratamiento dado es su punto 15, que en su apartado (a) dice que
uno de los argumentos de los defensores del método de renta (el
finalmente adoptado por la NIC es que las subvenciones del
gobierno no deben reconocerse directamente en el patrimonio,
sino que deben reconocerse en los resultados durante los periodos
adecuados.

Por tanto, aunando todo lo anterior, puede concluirse:

1.- Punto 15 (a): Aunque el punto 10.A no define claramente los
préstamos. del gobierno a una tasa de interés de mercado
como “subvenciones” del gobierno si no como algo “a tratar”
como tal, si las subvenciones del gobierno no deben
reconocerse en PN, tampoco debiera reconocerse en PN lo
que debe “tratarse” como aquellas (el “beneficio” de estos
préstamos). Por tanto, no registro inicial en PN.

2.- Asimilaremos estos “importes” diferidos a “‘ingresos”
diferidos, a pesar de la aparente distincion entre una y otra
cosa segln el punto 32 de la NIC 20. Y ello porque este
punto es anterior a la modificacién de la norma en el afio
2010. Quizas debiecra haberse rehecho su redaccion al
introducir el punto 10.A, dandole una redaccién mas precisa.

3.- No parece razonable que ese “beneficio” del préstamo minore
el valor del activo, porque:

- Realmente no compensa la inversién, si no la
explotacion.

- Debe imputarse a la cuenta de resultados durante 25
afios, al mismo tiempo que los gastos financieros {que
compensan) del préstamo, y si los gastos financieros en
el periodo de explotacion no son activables, parece
poco logico que pueda activarse algo que pretende
compensarlos.

- Para el caso de devoluciones de estas subvenciones, el
punto 32 no menciona que pueda aumentarse el valor
del activo, como sf lo hace en el otro tipo de
subvenciones.
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Tras esta nueva lectura de la normativa, concluimos ahora que un
tratamiento  coherente con todas las redacciones de los puntos
sefialados seria el registrar aquel “beneficio” como ingreso
diferido, sin posibilidad de fratamiento alternativo como menor
valor de ningin activo, e imputacién a la cuenta de resultados
durante la vida del préstamo, que coincide con la de explotacién
obligada del edificio en alquiler protegido.

B2.- Imputacion a la cuenta de resultados:

La imputacion a la cuenta de resultados estd claramente
sustentada por el ultimo patrafo de los puntos 17 y 18 de la NIC
20, que sefialan que la imputacién a la cuenta de resultados de
estas subvenciones, que cubren gastos especificos, se hard en el
mismo periodo que los gastos correspondientes. Pueden
presentarse en la cuenta de resultado como un ingreso o,
alternativamente, como deducciones de los gastos con los que se
relacionan (gastos financieros)

Con base en esa nueva interpretacién de la normativa, procedemos a elaborar las
cuentas anuales del ¢jercicio 2013 y a reexpresar las del ejercicio anterior.

Punto 2)

2,

La nota 9 de la memoria consofidada sobre inversiones inmobiliarias sefiala que el grupo
divide estos activos en dos grandes grupos: las inversiones inmohiliarias en alquiler, y las

inversiones inmobiliarias en construccion o en stock.

Fste altimo grupo, recoge a 31 de diciembre de 2012 el coste de dos solares sin edificar,
uno de ellos calificado como industrial y destinado a promover una edificacion en alquiler, y
el otro cuyo destino es la promocion  de un edificio de viviendas de proteccion oficial en
alquiter, El conjunto de ambos solares figura valorado en las cuentas anuales de 2012 en
6.148 miles E, y de acuerdo con las tasaciones realizadas el valor razonable asignado es
de 3.475 miles ¥, inferior al valor contable, debido a que "el valor razonable no incluye una

inversion mmohiliaria en stock tasada junto a una inversion inmobiliaria finatizada”.

21 Indiquen cuai es el valor en libros por el que figura registrada en el balance de

situacion la inversion inmaobiliaria que han sido tasada en 3.475 miles Euros.

2.1.) El valor por el que figura registrador en el balance la inversién inmobiliaria
tasada en 3.475 miles de euros es de 3.230,15 miles de euros.
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El 31 de diciembre de 2012, el epigrafe “Inversiones inmobiliarias en
construccién o en stock™ recoge los siguientes inmuebles, con los valores

razonables y contables que se indican:
{miles de euros)

Descripeidon Valor neto contable Valor razonable
Solar VPO en Teirassa (Barcelona) 3.230,15 3.475,00
Solar Torrent d’Estadella (Barcelona) 2.918,25 (*)
6.148,40 3.475,00

(") Este solar se tasd conjuntamente con la inversion inmebiliaria en explotacion
"Edificio industrial Bon Pastor”, por un fotal de 11.491,00 €, Asl;

(miles de euros)

Descripceién Valor neto VYalor razonable
contable
Solar VPO en Terrassa {Barcelona) 3.230,15
Tidificio industrial en Bon Pastor 5.94435
9,174,50 11.491,00

Punto 3)

3. La nola 2.9 de la memoria consolidada sefiafa que en pasados ejercicios, se consideraha gue las
subvenciones no reintegrables devengadas por la asociada SBD Lleguer Social, S.A., registradas
por dicha sociedad denire de su patrimenio neto, debian considerarse en la puesta en equivalencia

del valor de aquelta parlicipacion, con contrapartida en el pasive en un epigrafe de ingresos diferidos.

Sin embargo, tras reevaluar la naturafeza de eslas subvenciones y tras una reinterpretacion de la
norma contable internacional relativa a subvenciones, se ha decidido no incluir aquellas
subvenciones en el calculo del valor en equivalencia de la participacion, entendiendo gue este

nueve criterio es mas acorde con la literalidad de dicha norma.

Como consecuencia de lo anterior, en la preparacion de las cuentas anuales de 2012 se ha
reexpresado el balance de situacion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2011, recalculando el valor puesto en equivalencia de ka participacion en SBD Lioguer

Social, 8. A.

A este respecto, deberan ampliar 1a siguiente informacion:

3.1 Jdustifiquen los motivos  por  los cuales entendian en  pasados ejercioos que las

subvenciones nho reintegrables devengadas por una enfidad asoclada debian
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recogerse en el pasivo del balance de situacion consolidado, incluyendo una referencia a la

norma contable que amparaba dicho tratamiento,

El - parrafo 10f de la NIC 1, sefala que cuando una entidad apligue una politica contable
refroactivamente o realice una reexpresion retroacliva de paitidas en sus estados financieros, o
cuando reclasifigue partidas en sus estados financieros, debera presentar un estado de sifuacion

financiera al principio del primer periodo comparativo.

3.2 En consecuencia, deberdn aportar a efectos informativos un  estado de situacion
financiera relativo al 1 de enero de 2011, reexpresando las cifras relativas al valor de la puesta
en equivalencia de SBDLloguer Sosial, S.A.

3.1. Hasta ¢l cjercicio 2011 nos parecia que no era légico (considerando la
comparatibilidad de nuestras cuentas con las de otras sociedades)’, que la parte

! Hay que hacer notar aqui que:

1) La normativa contable espafiola, tanto la que se refiere a la elaboracién de las cuentas
individuales, como la referida las cuentas consolidadas, en principic acorde con las
Normas Internacicnales de Contabilidad, incluye los Ingresos Diferidos dentro del
Patrimonio Neto. Siendo asi, los Ingresos Diferidos se muestran, en los balances de
SBD Lloguer Social, S.A., integrados dentro de dicho epigrafe y si CEVASA no
cotizarse en Bolsa, sus cuentas consolidadas deberfan recoger en su Patrimonio Neto
cansolidado, la parte aquellas partidas de [a asociada,

2)  El'Marco Conceptual punto 4 de las NIIF define lo que se consideran activos y pasivos
y el patrimonio neto como la parte residual de los activos de la entidad, una vez
deducidos sus pasivos,

Al mismo tiempo, el punto 52 sefiala que los balances generales elaborados de acuerdo
a las NIIF, pueden incluir partidas que no satisfagan las definiciones de activo o de
pasivo, y que no se muestren tampoco en ¢l Patrimonio Neto, partidas cuyo mejor
tratamiento serd resuelto en futuras revisiones de las NIIF.

3) Lospuntos 12 y 24 de la NIC 20 establece que las subyenciones del Gobierno no serdn
acreditadas directamente al Patrimonio Neto, sino que se reconocerin en el balance
como paitidas de ingresos diferidos,

Por lo tanto, estos ingresos diferidos son una de las partidas que el marco conceptual
dice que pueden no incluirse ni entre los activos, ni entre los pasivos ni tampoco en el
Patrimonio Neto.

4)  Elpunto 11 de la NIC 28 sefiala que, tras el primer registro, el valor de la inversion en
una asociada se ajustard para reconocer, ademas de la participacién del inversor en los
beneficios y pérdidas de la participada, entre otros, también para reflejar alteraciones en
la participacion proporcional en fa misma como consecuencia de cambios en el
Patrimonio Neto, que no se hayan incluido en el resultado del ejercicio.

Con base en los puntos 1) 2) y 3) puede ocurrir:

- Que una sociedad cotizada que no consolida cuentas presente los ingresos diferidos
dentro de su Patrimonio Neto,

- Que una sociedad no cotizada que_no consolide cuentas, presente los ingresos
diferidos dentro del Patrimonio Neto,
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proporcional de ingresos diferidos de nuestra asociada SBD Lloguer Social, S.A.
no se reflejase, no sélo dentro del Patrimonio Neto consolidado sino ni tan sélo
dentro de la partida de Ingresos Diferidos Consolidada, y por ello, en la
infegracion de las cuentas de SBD Lloguer Social, S.A. considerdbamos tal
partida como parte de su valor, con contrapartida en el epigrafe de Ingresos
Diferidos consolidados.

Tras examinar nuevamente esta interpretacion, v de acuerdo a la NIC 28, para el
cjercicio 2012 considerantos que, en la integracion de la asociada SBD Lloguer
Social, S.A., se debia tomar unos estados financieros ajustados con criterios
contables NIIF UE y no los de normativa contable espafiola. Por ello, y
considerando que en los estados financieros ajustados a NIIF UE los ingresos
diferidos no forman parte del Patrimonio Neto, se ha disminuido ¢l valor base
para su integracién en las cuentas consolidadas, con contrapartida en la partida
de Ingresos Diferidos del Balance consolidado. En consecuencia, se incorpord
en la Nota 2.h de la memoria consolidada, los efectos de dicha modificacién.

3.2. Se aportan como anexo el Balance de Compafiia Espafiola de Viviendas en
Algquiler, S.A. vy Sociedades Dependientes, a 1 de enero de 2011, reexpresando
las cifras relativas al valor de la puesta en equivalencia de SBD Lloguer Social,
S.A.

Punto 4)

4. La nola 7 de la mernoria consolidada sobre aclives intangibles aporta el movimiento de este epigrafe
durante los ejercicios 2011 y 2012, habiendo registrado este (ltimo ejercicio un deterioro de valor de

968 miles €, hasla igualar el valor contable de las concesiones administrativas a su valor razonable.

Respecto a su calculo, la memoria sefiala que el valor razonable de las concesiones
administrativas en el affio 2011 se calculd tomando en cuenta el valor de la misma en funcion de sus
flujos de caja corrientes v las expectativas de cobro de subvenciones y subsidiaciones. Estas (iltimas

se han valoradoe independientemente en el afo 2012”,

4.1 Aclaren si la decision de no incluir en el célculo del valor razenable de las concesiones las

- Que una sociedad no cotizada con cuentas consolidadas presente los ingresos
diferidos dentro del Patrimonio Neto, tanto los propios como los procedentes de sus
patticipaciones en asociadas.

No nos parecia nada kégico entonces el resultado de una aplicacion literal de NIC 28, que
parece olvidar tos Ingresos Diferidos como partida a considerar en la integracion de la
sociedad asociada, puesto que de no considerar tal partida ello no serfa coherente con el
principio de imagen fiel establecido en la NIC 1, y tendria como resultade no sélo un
defecto en la comparacién de los estados fimancieros de sociedades cotizadas y no
cotizadas, sino también, un defecto en la comparacion de las cuentas de sociedades
cotizadas individuales con las de los grupos de sociedades cotizadas. Por ello, en aquel
momento consideramos que, para estos casos, la NIC 28 debia aplicarse con base en sus
principios mas que en su literatidad, y que ello permitfa integrar la parte de Ingresos
Diferidos de la asociada en las cuentas consolidadas, aunque no dentro del Patrimonio
Neto, si no del epigrafe consolidado de Ingresos diferidos.
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expectativas de cobro de subvenciones y subsidiaciones, deriva de algin acontecimiento
courrido a lo latgo del ejercicio 2012, £n concrelo, sefialen si la expectativa de cobro de las

subvenciones y subsidiaciones ha variado durante el gjercicio 2012,

4.7 Sefialen si el valor razonable de dichas concesiones administrativas a 31 de diciembre de

2011, calculado bajo los mismos parametros que en 2012, resultaria inferior a su valor

conlable. En caso afinnative, deberan cuantificar el imporie del posible deterioro.

4.3 Indiguen si la valoracion independiente de las expectativas de cobro de subvenciones y
subsidiaciones a las que se refieren, ha tenido como resultadoe el registro de algan aclivo en el
balance de situacion a 31 de diciembre de 2012, especificando, en su caso, el epigrafe en el

que figuran y su importe.

En la promocién de edificios de VPO para arrendamiento (acaben siendo de
propiedad plena o se tenga la propiedad de una concesion administrativa).

- Las subvenciones de capital que percibe el promotor (como
compensacién por la promocién del edificio y su menor valor econdmico en
caso de venta, respecto a un edificio libre, sin restriccién alguna respecto al
uso, destino, etc.), se devengan y son exigibles a la Administracion una vez
finalice la construccién del mismo y se obtenga la cédula de calificacion
defmitiva.

- Los subsidios en las cuotas de los préstamos cualificados se
devengan a lo largo de la vida del préstamo y mientras dure el mismo, que
acostumbra a ser la duracién de Ia calificacién del edificio como VPO en
alquiler.

Por lo tanto, cuando el edificio se encuentra en construccion, es criterio de esta
Sociedad, que no existe una prudente seguridad de que tales subvenciones y
subsidios se recibirdn, criterio que ha sido confirmado por lo que en estos Ultimos
afios viene sucediendo en algunos casos: que promociones provisionalmente
calificadas como VPO (incluso en construccién), por falta de recursos pablicos y por
la imposibilidad de ser financiadas, los promotores han renunciado a la calificacion
por la imposibilidad de realizar finalmente el proyecto, bien sea por falta de
financiacién o por agotamiento de los recursos publicos o ante las dudas sobre el
cobro de las subvenciones de capital tras finalizar ¢l edificio y destinarlo a VPO en
alquiler, ante la falta de dotaciones presupuestarias.

También se han de considerar aqui que el préstamo cualificado tiene un cierto
cardcter de provisionalidad, pues su mantenimiento depende de que finalmente se
finalice el edificio y se acabe calificando definitivamente el mismo como VPO en
arrendamiento.

Con base a lo anterior y en aplicacién del punto 7 de la NIC 20, ni las posibles
subvenciones de capital, ni los posibles subsidios futuros de cuotas hipotecarias, se
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registraban en balance, aplicando la NIC 20 y la NIC 39, hasta haber finalizado el
edificio, devengado las primeras y teniendo ciertas seguridades de devengar en el
futuro los segundos.

En este sentido, respecto a la promocién a que su pregunta se refiere, a 31/12/2012 se
encontraba terminada, calificada definitivamente como VPO y explotada bajo el
régimen de concesién administrativa, mientras que a 31/12/2011 se encontraba en
construccion, por lo que no se habian reconocido a contablemente a esa fecha ni
subvenciones ni subsidios. El balance del grupo registraba el valor de inversion o el
satisfecho hasta ese momento como precio de la concesion y coste de las obras ¢n
curso.

En cualquier caso, el valor razonable de aquel activo en construccion a 31/12/2011,
que se encontraba calificado provisionalmente VPO para arrendamiento, se calculd
tomando como referencia el valor actual de las rentas o utilidades del edificio con ese
uso y limitaciones, durante el plazo de la concesién y deduciendo el importe
pendiente de las obras que restaban. Es evidente que en ese cdlculo se tuvieron en
cuenta (y debieron tenerse), el valor actual de las subvenciones y subsidiaciones
esperadas a fiituro, o su expectativa de cobro, De lo contrario, la valoracién hubiera
sido incompleta puesto que, los proyectos VPO en arrendamiento son proyectos
“agregados” en los que el valor actual de su financiacion esperada tiene tanto valor
como el valor del inmueble o concesién en este caso. No es posible valorar el activo
y sus limitaciones futuras, aisladamente de sus pasivos asociados y sus
potencialidades futuras (subvenciones y subsidiaciones)

Esto es lo que se afirma en la memoria. Por contra, al cierre del gjercicio 2012 ya se
encontraban reconocidos en balance las subvenciones de capital devengados y el
valor de las subsidiaciones futuras (las primeras como ingresos diferidos y las
segundas como ajustes por valoracion de instrumentos financieros —préstamos-). Por
cllo, el valor razonable del activo no debia considerar, ni considerd, tales conceptos.

Punto 5)

5. La nota 19 sobre siluacion fiscal muesira gue el grupo tiene registrada al cierre del gjercicio 2012 una

cuenta por cobrar a la Generalital de Cadalunya  por valer de 5302 miles E en conceplo de

"sybvenciones y olres" (1.588 miles € a 31 de diciembre de 2011).

Asimismo, la nota 14.2 sobre ingresos diferidos sefiala que el grupo recoge en este epigrafe
subvenciones que se devengan de la promocion de viviendas de proteccion oficial destinadas al
arrendamiento, y se imputan a la cuenta de resultados, ordinariamente, de forma paralela a la
amortizacion de los edificios anteriores, y también, cuando se preducen deterioros de valor de
aquellos edificios, para compensar dicho detericro. El imporle registrado por este concepto al 31

de diciembre de 2012 es 2.115 miles €, sin que figurase imporie alguno al clerre del ejercicio 2011,
£1 parrafo 39 de 1a NIC 20, sefiala que las entidades deberan informar sobre la naturaleza y alcance de

las subvenciones del gobierno reconocidas en los estados financieros de las que se hayan beneficiado

tas entidades, asi como las condiciones incumplidas y  otras contingencias relacionadas con las
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ayudas gubernamentaies que se hayan reconocido.
En consecuencia, se les requiere 1a siguiente informacion:

5.1 Aporten informacién adicional sobre las subvenciones del gobierno reconocidas en los estados
financieros correspondientas al cierre del ejercicio 2012, detallando:

()} Naturaleza, fecha de concesion de la ayuda e importe total concedido, desglosando la parte
que, al cierre de 2012, se habia cobrado y la que esta pendiente de cobro, indicando en su
caso la fecha prevista de la entrada de fondos.

(i) Condiciones a cumplir por Cevasa, a las que queda sujeta la concesion de las ayudas.

(iiH)Si se ha incumplido alguna condicion o existen contingencias relacionadas con las ayudas.

5.2 Expliguen fos molivos por los cuales han regisirado el ingreso diferido neto de su efecto fiscal,
carrespondiente a las subvenciones por la promocion de viviendas de proteccion oficial deslinadas

al arrendamiento,

5.1.)
A) Respecto a las subvenciones de capital relacionadas con los activos:

i) El desglose de las subvenciones reconocidas en los estados
financieros a 31 de diciembre de 2012 (y devengadas a partir del 01
de enero de 2011), es el siguiente:

A) Devengo
Fecha Naturaleza
02/01/2011 Subvencion capital promocidn edificio VPO alquiler Sta Coloma (b} 1.305.000,00
09/01/2012 Subvencion capital.promoc'lé‘n edl‘ﬁcm VPO alquiler Sant Joan de les 1.050.000,00
Abadesses {voncesidn administrativa) (2)
27/11/2012 Subvencién de capital promocidn edificio VPO alquiler en VIC (3 ) 2.940,000,00
5.295.000,00
B) Cohre
Fecha cobro
02/05/2013 Be (1) 1.305.000,00
01/07/2013 De (2 ) 382.376,25
01/10/2013 De {z) 667.623,75
2.355.000,00

La diferencia entre los 5.302 miles de euros y los 5.295 miles en
concepto de subvenciones, responde a créditos del grupo frente al
INCASOL (Organismo de la Generalitat), en concepto de fianzas
depositadas pendientes de devolucion.

Aunque la subvencién pendiente de cobro a Ia fecha actual (2.940
miles de euros) se encuentra devengada, la actual situacion de
iliquidez en la que se encuentra la Generalitat de Catalunya hace
que sea aventurado cualquier mencién respecto a la fecha de cobro.
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i) Deben calificarse las subvenciones devengadas como subvenciones
no reintegrables, por cuanto ya se ha cumplido con la obligacion de
construir los edificios VPO en alquiler y no cabe posibilidad alguna
de descalificacion administrativa, supuesto que, de ser posible,
obligarfa a reintegrar las subvenciones devengadas y percibidas.

iii) No se ha incumplido ninguna condicién relacionada con las
subvenciones.

B) Respecto a las subsidiaciones de cuotas de los préstamos cualificados como
se informa en el cuadro del punto 15 de la memoria consolidada, respecto a
su valor nominal o de reembolso.

i) El valor razonable de los préstamos cualificados (instrumentos
financieros) se encuentran ajustados a 31/12/2012 en 4.660 miles
de euros, como consecuencia de sus tipos de interés preferenciales
(menores a los actuales de mercado para préstamos similares) y de
la expectativa de cobro de subsidiaciones con cargo en las cuotas

hipotecarias.
(miles de euros)
Préstamo Igualada 222
Préstamo Sta Coloma 1.977
Préstamo Vic 2.175
Préstamo Sant Joan de les Abadesses 286

4.660

Durante el gjercicio 2012 se percibieron 326 miles de euros en
concepto de subsidiaciones de cuotas hipotecarias de préstamos
cualificados VPO, que se registraron en la cuenta de resultados.

ii} El devengo y cobro de aquellas subsidiaciones de las cuotas esta
condicionando el mantenimiento de los préstamos cualificados y el
cumplimiento de todas sus clausulas, entre ellas las relativas al
mantenimiento de los edificios financiados en régimen de VPO en
arrendamiento, durante toda la duracidén de sus calificaciones, y
cumpliendo estrictamente la normativa que las es de aplicacion.

iii) No se ha incumplido ninguna condicién, ni existen contingencias
relacionadas con estas ayudas futuras.

5.2. En el devengo de subvenciones de capital se registra un activo (crédito contra
la Administracién Pablica, con contrapartida Ingresos Diferidos, partida que
no integra el Patrimonio Neto segun las NIIF). A pesar de ¢llo, y con una
asimilacién de esos Ingresos Diferidos mds préxima a Patrimonio Neto que a
un pasivo, enfendimos, que esos Ingresos, cuya imputacién a la cuenta de
resultados se difiere, debian aparecer en el Balance en términos nefos, al igual
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que el resto de partidas de Patrimonio Neto, en consonancia con la normativa
espafiola, donde el registro de Ingresos Diferidos de lugar al registro paralelo
de Tmpuestos Diferidos.

Asi como los impuestos diferidos (punto 61 NIC 12) que se relacionan
directamente con partidas que se llevan directamente al Patrimonio Neto
deben ser cargados o abonados directamente al Patrimonio Neto,
paralelamente entendiamos, que los impuestos que se relacionan con partidas
que se llevan directamente a Ingresos Diferidos, debian abonarse o cargarse
directamente contra dicha partida. No tendrfa sentido alguno que el
reconocimiento de ese pasivo tuviese como contrapartida ni a la cuenta de
resultados ni el Patrimonio Neto.

Sin embargo, se viene interpretando este punto de las NIIF con diferente
critetio que el que CEVASA aplicaba en sus cuentas consolidadas. La
mayotia de tratadistas entiende que los Ingresos Diferidos no deben dar lugar
a Impuestos Diferidos y deben presentarse en el balance en términos brutos.
Por ello, cambiaremos el criterio para el gjercicio 2013 y reexpresaremos las
cuentas del afio 2012.

Punto 6)

5. La nota 4.1 describe e origen de fas transacciones llevadas a cabo entre socledades incluidas en e
perimetro de consolidacion, e indica que tanto los saldos como los resultados consecuencia de

dichas transaccicnes han sido eliminados en el proceso de consofidacion de los estados financieros.

Por su parte, la nota 21 de la memoria consolidada  sefiala que salvo Restaura, el resto de
administradores y consejeros no han realizado ni realizan actividades por cuenta propia o ajena del
mismo, analogo o complementario género de actividad del que conslituye el objeto social de las
sociedades del grupo, ni han realizado durante el ejercicio operaciones con las sociedades del grupo
ajenas al trafico ordinario de la misma, Los administradores no han realizado otras fransacciones

con el grupo Cevasa a las detalladas en la presente memoria consolidada’.

De la lectura de dicho parrafo no se desprende de manera clara si se han realizado operaciones
con las partes vinculadas gue formen parte del trifico ordinario, ni si existen fransacciones con

Restaura.

6.1 Aclaren si se han realizado transacciones durante el gjercicio 2012 con partes vinculadas,
desglosando en su caso la naturaleza, imporle, saldos pendientes y compromisos derivados de
las mismas. A este respecto, deberan tener en cuenta que aunqgue pertenezcan al trafico
ordinario y se hayan realizado en condiciones de mercado, deben desglosarse.

6.2. Indiquen las razones por las cuales no han sido desglosadas las aperaciones con acciones de

la sociedad dominante llevadas a cabo por Cevasa durante el ejercicio 2011 con partes

vinculadas.
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6.1, Excepto los mencionados en las notas 4.5. y 21 de la memoria consolidada,
durante el ejercicio 2012 no se ha realizado otras operaciones con parics
vinculadas, motivo por el cual no se mencionan.

No se han realizado por el grupo CEVASA en su conjunto ni por ninguna
sociedad del mismo, transacciones con partes vinculadas distintas de las
informadas en las notas 4.5. y 21 de la memoria del grupo consolidado y
apartado C del Informe Anual de Gobierno Corporativo 2012.
6.2. Respecto a esta cuestion anterior, tal y como se les indicé en una respuesta a
la peticion de informacién que ustedes nos realizaron con relacidn al ejercicio
2011, la Sociedad entendié que las operaciones realizadas con contrapartida
ol mercado de corros electrénico, desconociendo 1a Sociedad los titulares de
las posiciones vendedoras preexistentes, no podian ser consideradas como
“operaciones con partes vinculada” pues no podian estar sujetas a la totalidad
del régimen juridico aplicable a este tipo de operaciones y ello, aunque, “a
posteriori”, la Sociedad conozca que, en las mismas fechas que la misma
comprd acciones, accionistas significativos o consejeros vendieron acciones
en el mercado, pudiéndose inferir en ese momento postetior a la fransaccion
que se habia fratado de operaciones con partes que tendrian tal condicion de
vinculadas.

Con base en ¢l criterio expuesto se prepararon las cuenta anuales
correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2012 en el que se
reflejaron las operaciones expuestas del 2011. En la fecha de formulacién no
se habia procedido a la apertura de procedimiento por la CNMV sobre este
particular por lo que se mantuvo el criterio expuesto en cuya legalidad, que
nunca habia sido cuestionada, tenia plena confianza esta Sociedad. En la
actualidad, tal y como conocen, se esta tramitando un expediente sancionador
sobre el reflejo en las cuentas anuales del ejercicio cerrado a 31 de diciembre
de 2011 de las operaciones a las que se contrae su peticion de informacion en
el que esta parte ha detallado ampliamente la justificacion de su proceder, por
lo que salvo que indiquen otra cosa, una minima coherencia, exigiria tener en
cuenta una decision final sobre el particular,

No obstante, quedamos a su disposicién para adoptar las actuaciones que, en
aras de la mayor transparencia y claridad, de la informacién suministrada
consideren adecuadas.

Punto 7)

7 La memoria consolidada no confiene toda la informacion exigida por las NItF, por lo que deberan
arpliarla confortne a los siguienties puntos:

7.1 Aporten un analisis de la antigiledad de los activos financieros gue al final del periodo sobre
el que se informa estan en mora pero no deteriorados {parrafo 37 de la NIiF 7).
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7.2, Incluyan un andlisis de sensibilidad, mostrandc como se verian afectados el resultado y el
patrimanio por cambios en el tipo de intergs gue sean razanablemente posibles {parrafo 40 de la
NIF 7).

7.1. Respecto a este punto

A)Activos financieros no corrientes (epigrafe AIV.1y AIV.2 del balance):
Ninguno de ellos se encontraba en mora a 31 de diciembre de 2012.

B) Activos financieros corrientes (epigrafes BI, BIII, BV y BX del balance),
los Unicos que se encontraban en mora a 31 de diciembre de 2012 estaban
en los grupos B 1.1.) Clientes y B.1.2.) Deudores. Todos ellos se
consideraban “de dudoso cobro” a esa fecha y sobre ellos se habfan
realizado las oportunas provisiones por deterioro.

7.2, Analisis de sensibilidad o variaciones de tipos de interés

Ni en la fecha de cierre del ejercicio 2012 (31 de diciembre) ni en la de
formulacién de los estados financieros, nada indicaba que se pudieran
producir aumentos de los tipos de interés de referencia en el corto y medio
plazo, Tampoco descensos adicionales a los que ya se habian producido en
el afio y en afios anteriores. Por ello, y con base en la esperada estabilidad
de los tipos de interés y de los pasivos financieros del grupo, se preveia
que ni los resultados del grupo ni su patrimonio se vieran afectados.

En cualquier caso, es una realidad que las posiciones financieras del grupo
CEVASA lo exponen al riesgo derivado de variaciones de los tipos de
interés, puesto que los préstamos que tiene contratados y que financian sus
activos a largo plazo son a tipos variables, y ello atiin considerando que se
tienen contratados algunos swaps de cobertura.

A titulo ilustrativo puede decirse que variaciones al alza en 100 puntos
bésicos, de los tipos de interés de referencia (Euribor, referencia préstamos
hipotecarios, etc) respecto a los existentes a 31/12/2012, producirdn en los
resultados y patrimonio neto del grupo del cjercicio 2013 el siguiente
efecto, si, se produjese a inicio del ejercicio.
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(en miles de euros)

Parte proporcional en
socicdad asociada integrada

CEVASA y sus filiales por participacidn

Cuenta de resultados participadas al 100% proporcional Total
Liguidacién intereses Préstamo a L/P -230 =245 -475
Liquidacién swaps 88 0 88
Otras lincas de financiacién (posiciones
deudoras) y depdsitos bancarios
{posiciones acreedoras) -t11 -33 -144

-253 278 -531
Patrimonio Neto
Valoracién instrumentos de cobertura
(swaps) 340 ] 340
Total efecto cuentas 2013 87 -278 -191

Adicionalmente, un escenario de aumento de los tipos de interés
posiblemente fuera consecuencia de la mejora de la situacion econdémica o
de un repunte de la inflacion. Cualquiera de los dos escenarios
posiblemente vendria acompafiado de un aumento de las rentas de alquiler
de los nuevos contratos 0 de una mayor actualizacién (por aumento del
indice) de las rentas de alquiler, fue seguramente compensaria gran parte
del efecto negativo del aumento de los tipos de interés.

Punto 8)

8. Por Uitimo, de cara a la formulacion de las cuenias anuales del ejercicio 2013, se les recuerda lo
siguienie:

8.1 De acuerdo con el parraio S de la NIC 40 se entienden por propiedades de inversion aguellas
que se tienen para obiener rentas, plusvalias o ambas, en lugar de para (i) su uso en fa
produccion de bienes o servicios, o {ii) su venta en e curso ordinario de las operaciones.

De acuerdo con lo anterior, el complgjo hotelero Cabo Cervera mantenido por el grupo en
Torrevieja, debaria formar parte de las inversiones inmobiliarias, en lugar del inmovilizado

material.

B.2  Et parrafo 23 de la NIIF 7 sefiala que, cuando se ulilicen coberturas de flujos de efectivo,
debera desglosarse el importe que se haya reclasificado durante el periodo desde el
patdmonio al resultado, mosirando el importe  inclufdo en cada parlida del estado del

resultado integral.
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8.3 Cuando existan cambios en el namero de acciones {por capitalizacion de ganancias, emision
gratuita, desdoblamiento o agrupacion de acciones), se reexpresaran los datos del afio
arlerior, siempre gue se produzcan antes de la formulacion de  los eslados financieros
{parrafo G4 de la NIC 33).

84  La NIC 28 define una enfidad asocfada como una entidad sobre la que el inversor posee
influencia significaliva, y no es una subsidiaria ni constituye una parlicipacion en un negocio
conjunte {parrafo 2). En consecuencia, las cuentas anuales no dehen referirse a las
parlicipaciones-puestas en equivalencia como subsidiarias.

Por otro lado, el parrafo 37.b de la citada norma seflala que las cuentas anuales deben incluir
inforrmacion schre el fotal active, total pasivo y total ingresos de las empresas asociadas.

8.6  Llos parrafos 8 y 7 de la SIC 29 exigen que se aporle informacion para cada acuerdo de
concesion de servicios individual, o para cada clase de acuerdos agregadamente, en

concreto:
(iy Dascripeion del acuerdo;

{i) Aspectos significativos relacionados con importe, calendario y certidumbre
de los flujos futuros;

(iiiy Naturalezay alcance de los principales derechos y obligaciones ligados
al acuerdo de concesion;

{iv) Cambios ocurridos duranie el periocdo.

8.1. Precisamente porque el Hotel Cabo Cervera se gestiona directamente
por el grupo, que tiene entre sus actividades el negocio de la hosteleria,
y de acuerdo al mismo pérrafo de la NIC 40 que nos sefialan, es por lo
que dicho activo debe considerarse como inmovilizado material y no
como inversion inmobiliaria.

Asimismo, agradecemos el resto de comentarios que serdn considerados en la
preparacién de las cuentas anuales del ejercicio 2013,

Atentamente,

Fdo.
Jaume Dedeu Bargalld
Presidente del Consejo de Administracién
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