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Direccion de Mercados Primarios
Direccion General de Mercados
C.NM.V.

Serrano, 47
28001 Madrid

Madrid, 9 de enero de 2009

Muy sefiores nuestros:

En contestacion a su requerimiento de fecha 9 de diciembre de 2008, en el que nos

‘solicitan informacién en relacion con las cuentas anuales consolidadas a 31 de

diciembre de 2007 y los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30
de junio de 2008 de Promotora de Informaciones, S.A. (Prisa) y Grupo Prisa,

procedemos a suministrarles la siguiente:

1. Condiciones y compromisos adquiridos en el contrato del prestamo
sindicado a largo plazo | '

| a Nota 13 “Deuda financiera” de la memoria consolidada del Grupo Prisa del
ejercicio 2007, indica lo siguiente: |

“=n este contrato de financiacién sindicada se establece para el Grupo Prisa,
exceptuando Sogecable, S.A., el cumplimiento de determinadas obligaciones y
compromisos. Como consecuencia de la OPA lanzada por la Sociedad
Dominante sobre Sogecable, S.A., la Sociedad incumple parte de dichas

obligaciones”

| o indicado en la citada Nota 13 tenia por objeto poner en conocimiento del
lector de las cuentas anuales el posible incumplimiento de ciertas obligaciones
del contrato de financiacién sindicada en caso de materializarse la OPA. Sin
embargo, el incumplimiento de estas obligaciones no se produce formalmente
hasta que la OPA fue aprobada por la CNMV en marzo de 2008, transcurrio el
periodo de aceptacion y se liquido la misma. Por tanto, en realidad, a 31 de
diciembre de 2007 no se habia materializado ningan incumplimiento de las
condiciones del contrato de financiaciéon sindicada como resultado de la OPA,
dado que aln no se habia dispuesto de la financiacion derivada del contrato de
préstamo puente ni era exigible el aval que garantizaba la misma. Por todo ello,
desde el punto de vista contable y societario, la Sociedad entiende que la
clasificacién de la deuda financiera reflejada en las cuentas anuales del

ejercicio 2007 recoge de forma correcta la imagen fiel de las mismas.
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En relacion con la situacion al 30 de junio de 2008 de los compromisos
derivados del contrato de préstamo sindicado hay que senalar que a esta fecha
la OPA ya habia sido liquidada, por lo que se incumplian las obligaciones del
contrato de financiacién sindicada relativas a endeudamiento permitido y
adquisiciones permitidas, asi como algunos ratios financieros. Tal y como se
menciona en la Nota 13 de los estados financieros semestrales consolidados,
con fecha 20 de junio de 2008, fecha inicial de vencimiento del Prestamo
Puente, Prisa solicitdé voluntariamente la no renovacion del Tramo B de dicho
préstamo cuyo objeto era cubrir, en caso necesario, la refinanciacion del
préstamo sindicado. Esta solicitud fue el resultado de los contactos previos
mantenidos con las entidades financieras para obtener la aprobacion de la

mayoria de éstas sobre la continuidad del préstamo sindicado de acuerdo con
los vencimientos originales previstos en el mismo.

Por ello, con fecha 27 de junio de 2008 la Sociedad solicitd a los bancos del
crédito sindicado su renuncia expresa a solicitar la resolucién anticipada del
crédito y a.adaptar el calculo de los ratios financieros a la nueva composicion
del Grupo con la titularidad del 100% de las acciones de Sogecable, 5.A. Dicha
renuncia y la aprobacién formal de las nuevas condiciones se obtuvo de la
mayoria de las entidades financieras que parlicipan en el contrato de
financiacion sindicada el 14 de julio de 2008. Con fecha 23 de julio de 2008 la
Sociedad formuld sus estados financieros resumidos consolidados
correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008,
presentando la deuda financiera de acuerdo con la informacion relevante de
que disponia a esa fecha de forma que reflejase la imagen fiel de los mismos
tal como indica la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34 relativa a la
preparacion de informacién financiera intermedia resumida. De acuerdo con el
parrafo 3 de la NIC 1 “Esta norma no sera de aplicacion a la estructura y

contenido de los estados financieros intermedios que se presenten de forma
condensada y se elaboren de acuerdo con la NIC 34 Informacion financiera

intermedia. No obstante, los parrafos 13 a 41 seran aplicables a dichos
estados.”. Por lo tanto, el parrafo 65 de la NIC 1 no es de aplicacion en la
elaboracion de los estados financieros intermedios a 30 de junio de 2008. De
acuerdo con el parrafo 17-i de la NIC 34 la Sociedad informa en las Notas de
dichos estados financieros resumidos consolidados de  “cualquier
incumplimiento de un acuerdo de préstamo que no haya sido corregido en la

fecha del balance, o antes de la misma’ y presenta la deuda financiera de
acuerdo con la normativa aplicable en la elaboracion de estados financieros

intermedios.

En este sentido, cabe destacar que los compromisos adquiridos en el contrato
del préstamo sindicado a largo plazo y su impacto en las cuentas anuales del
ejercicio 2007 y en los estados financieros a 30 de junio de 2008 han sido
analizados por los auditores externos del Grupo emitiendo los respectivos

“informes de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas cel ejercicio

2007 y sobre los estados financieros mtermedms resumidos consolidados a 30
de JUHID de 2008 sin salvedades.
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2. Informacion en relacion a la regularizacion realizada en el ejercicio 2007
de los impuestos presentados en ejercicios anteriores.

El importe registrado en las cuentas anuales del ejercicio 2007, derivado de la
regularizacion del Impuesto sobre Socledades de ejercicios anteriores,
asclende a 44.128 miles de euros y, se desglosa de acuerdo con el siguiente
detalle:

- El registro de un mayor ingreso por importe de 44,569 miles de euros,
con ocasion de la presentacion en julio de 2007 de la declaracion adei
Impuesto sobre Sociedades correspondiente al egjercicio 2006 y que
corresponde a deducciones por inversiones que no habian sido
estimadas en [a contabilizacion realizada al cierre del gjercicio 2006 por
no disponer de la informacion necesarnia. El concepto de dichos
beneficios fiscales responde, principalmente, (1) a la deduccion por
actividad exportadora en la cuantia aproximada de 38.082 miles de
euros, fundamentalmente por la OPA lanzada sobre la entidad
portuguesa Grupo Media Capital SGPS, S.A., y (i1) a la deduccion por
gastos e inversiones en actividades de Investigacion y Desarrollo e
Innovacién Tecnoldgica, por importe de 4.988 miles de euros. El resto,
por importe de 1.499 miles de euros, procede de ofras deducciones y
del importe neto de otros ajustes a la base imponible realizados en julio

de 2007.
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El registro de un mayor gasto por Impuesto sobre Sociedades por
“importe de 441 miles de euros, procedente del efecto del ajuste al
nuevo tipo impositivo del 30%, de determinados créditos fiscales que se
encontraban registrados al 32,5%.
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3. Recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos derivados de
créditos fiscales activados por el Grupo Sogecable y del fondo de
comercio asignado por Grupo Prisa a Grupo Sogecable

3.1 En relacion con la recuperabilidad de los creditos fiscales activados
por el Grupo Sogecable, sensibilidad del importe en libros a los
métodos, supuestos y estimaciones realizadas, incluyendo las
razones de tal sensibilidad, al objeto de entender los juicios
efectuados por la direccion para evaluar la recuperabilidad de dichos

créditos fiscales.
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Tal y como se indica en la Nota 19 de la memoria de las cuentas anuales
consolidadas auditadas del Grupo Prisa correspondientes al ejercicio 2007,
la Direccion del Grupo mantiene un plan de negocios a largo plazo,
actualizado, en el cual se han tenido en consideracion, entre otros,
aspectos vinculados a la estrategia futura del Grupo, estudios de terceros
independientes y experiencias de otros operadores similares al Grupo
Sogecable en paises del entorno, asi como la experiencia contrastada en
los ultimos anos del Grupo Sogecable en el mercado de la television de

pago y en ablerto en Espana.
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3.2

En relacion con dicho plan de negocios, las hipotesis empleadas han sido
conservadoras, y consideran aspectos tales como la cuota de penetracion
de la television de pago en Espana, la participacion del Grupo Sogecable
en dicha cuota, la evolucion del numero de abonados y de los precios de
08 servicios que ofrece el Grupo, asi como la evolucion general de los
costes, en especial, los relativos a programacion, dentro del marco actual
tecnoldgico y de explotacidn de derechos en el que opera el Grupo
oogecable, En este sentido, la prevision de |la penetracion de la television
de pago en Espana considerada a largo plazo se situa, incluso en el 2015,
varios puntos por debajo de las cuotas de penetracion actuales en paises
del entorno. Asimismo, dichas cuotas son, en general, inferiores a las
previsiones de terceros consultores independientes. En consecuencia, los
incrementos anuales considerados a corto y medio plazo de los abonados
netos se encuentran por debajo de los crecimientos anuales de los ultimos
anos de. algunos otros operadores europeos. Por otro lado, tras el
lanzamiento a finales del ejercicio 2005 del canal de television en abierto y
cobertura nacional “Cuatro”, el Grupo ha incorporado esta nueva actividad a
su plan de negocios a medio y largo plazo, considerando para ello la
situacién actual del mercado de publicidad y television en abierto en
Espana, y estimando cuotas de mercado para el Grupo crecientes en g
tiempo, aunque conservadoras. Por otro lado, en dicho plan de negocios,
se Incluyen estudios de sensibilidad de las hipotesis mas significativas, con
el objetivo de situarlas en escenarios pesimistas.

La principal conclusion del mencionado plan de negocios es que, a pesar
de que el Grupo Sogecable incurrié en pérdidas significativas en los
ejercicios 2003 y 2004, fundamentalmente como consecuencia del proceso
de reestructuracion vinculado a la integracion de DTS, Distribuidora de
Televisidn Digital, S.A., y en el ejercicio 2006, derivadas fundamentalmente
del lanzamiento de “Cuatro”, dicho plan prevé que el Grupo obtendra
beneficios crecientes a medio plazo que, junto con la reestructuracion
juridica del mismo, permitiran la recuperacion de los creditos fiscales que el

Grupo Sogecable tiene registrados.

Dicho plan de negocios ha sido analizado por los auditores externos del
Grupo con objeto de analizar la recuperabilidad de los créditos fiscales
registrados, emitiendo los respectivos informes de auditoria sobre las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 y sobre los estados
financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de junio de 2008 sin

salvedades.

Respecto al calculo del test de deterioro del fondo de comercio

asignado a Grupo Sogecable




Sociedaa Inscriza en el Registro Mercarsil ce Madnd al toma 2,836 generzl, 2.159 de ia Seccidn tercera des Linro de Socdedades, fodio 54 Ao ndmero 19.511 . Nomera de Identiticacion Fisca: A-7825%70549,

IOMES, 5.0,

—
L

PEOMOTORA OE iNFOS WA

gt

g _j

RISA

COUCATION, MEETRAsOn, snirensiimienig

1ol h
o

il
Wi

En relacidén al reqgistro del fondo de comercio correspondiente a Sogecable
y el analisis de deterioro correspondiente, se debe sefialar que:

i. Este analisis esta basado en el mismo plan de negocios de Grupo
' Sogecable cuyas caracteristicas se describen en el apartado 3.1 anterior.

i. Respecto al periodo sobre el cual se han proyectado los flujos de efectivo,
el Grupo ha utilizado proyecciones, basadas en los presupuestos y/o
planes financieros para un periodo mayor de cinco anos, puesto que
cuenta tanto con la experiencia como con la informacidn necesarias para
realizar previsiones razonables de los flujos de efectivo en los plazos
utilizados. En relacion con la tasa de crecimiento empleada, el Grupo
aplica una tasa de crecimiento constante a partir del quinto ano hasta

completar un horizonte temporal total de veinte afos.

ii. El Grupo considera, como resultado de los analisis de sensibilidad
realizados sobre las hipotesis mas significativas, tal y como se indica en
la Nota 5 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2007 y en la Nota 6 de los estados financieros intermedios resumidos
consolidados de 30 de junio de 2008, que “/as previsiones de los flujos de
caja atribuibles a estas unidades generadoras de efectivo a las que se
encuentran asignados los distintos fondos de comercio permiten
recuperar el valor neto de cada uno de los fondos de comercio
registrados” en las respectivas fechas de los estados financieros.

Por ultimo, dicho plan de negocios ha sido analizado por los auditores
externos del Grupo, con objeto de analizar la recuperabilidad de los créditos
fiscales registrados y los fondos de comercio, emitiendo los respectivos
informes de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2007 y sobre los estados financieros intermedios resumidos consolidados a
30 de junio de 2008 sin salvedades.

Informacion adicional en relacion a la Nota 3 de los estados financieros
intermedios resumidos consolidados de Grupo Prisa correspondientes al
primer semestre del ejercicio 2008

Tal y como se indica en la Nota 3 de los estados financieros resumidos
consolidados a 30 de junio de 2008 “tras los cambios realizados a lo largo del
ejercicio 2007 en la oferta de canales de cine de |la gama de canales "Canal+”
dentro de la oferta comercial de “Digital+’, y en las politicas de emision de
titulos en los distintos canales, una vez fijada la estrategia de programacion, la

Direccion del Grupo ha adaptado los criterios de imputacion del coste de
existencias a la cuenta de resultados a los nuevos criterios de programacion y

emision: la imputacion del coste de estos derechos a la cuenta de resultados
se realiza de forma lineal desde el momento de su primera emision o estreno, y
hasta la finalizacion de los derechos de emision”.
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Tal y como se indica en dicha Nota, se ha realizado una adaptacion de la
imputacion del coste de la emision a la nueva oferta de canales de cine, por lo
que no se ftrata de un cambio de estimacion cuyo efecto pueda ser

cuantificado.

5. Por ultimo, tendremos en consideracion en la elaboraciéon de las cuentas
anuales del ejercicio 2008 sus recomendaciones en relacion con la
presentacion de la informacion del estado de flujos de efectivo y del calculo del

beneficio por accion.

Quedamos a su disposicion para cualquier aciaracion que precisen.

Atentamente,

Miguel Shtrustegui Gil-Delgado
Secretario General y del Consejo de Administracion
Promotora de Informaciones, S.A.
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Miguel Satristegui Gil-Delgado
Secretario General
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Muy scfiores nuestros,

Hacemos referencia a su requerlmlenm de 10 de marzo de 2008 (registro de salida
LLE.C. n”2008015282). ,

Se nos solicita explicacion detallada respecto a la salvedad cuantificada del auditor
(apartado 3 del informe de auditoria), surgida como consecuencia de la valoracion de las

participaciones de Prisa en empresas del Grupo y Asociadas.

En contestacion a su requerimiento, y como explicacion, transcribimos la opinidén que al
respecto ¢xpuso ¢l Comité de Auditoria de Prisa en su reunion de fecha 7 de febrero de
2008, quien, por medio de su Presidente, informé al Consejo de Administracién de Prisa

con ocasion de la formulacion de las cuentas anuales 2007

"No obstante, el Comité de Auditoria opina que el criterio adoptado por la
vociedad tiene como unico objetivo reflejar en los estados financieros individuales
y consolidados del Grupo la valoracion de dichas participaciones de forma
homogénea y consistente. La divergencia que existe en el ejercicio 2007 entre el
Plan General Contable Espaiiol y las Normas Internacionales de Informacion
financiera respecto al tratamiento del fondo de comercio, queda subsanada en el
Nuevo Plan General Contable de aplicacion obligatoria a partir del 1 de enero de
2008, segun la Ley 16/2007, de 4 de julio, de reforma y adaptacion de la
legislacion mercantil en materia contable para su armonizacién internacional con
base en la normativa de la Unidn Europea. Esta nueva normativa permite seguir el
mismo criterio de valoracion en los estados financieros consolidados e
individuales, segun el cual el importe de los fondos de comercio no es objeto de
amortizacion sin perjuicio, en su caso, de la evaluacion al menos al cierre de cada
ejercicio del deterioro de su valor. Por ello, el Comilé entiende que esta nueva
normativa respalda el criterio sustantivo seguido por la Sociedad en las cuentas de
los ejercicios 2005 y 2006 y entiende que debe seguir manteniéndolo en las del
ejercicio 2007, ya que ademds de valorar de forma homogénea sus participaciones
en los estados financieros individuales y consolidados, refleja el valor real de
dichas participaciones en sociedades del Grupo y asociadas.”

Sin otro particular, quedamos a su dlspc)smlén para cualquer otra aclaraciéon que
pudiesen necesitar, y aprovechamos la ocasion para saludarles.

Atentamente,

S —r-— - - S S—

Gran Via, 32 . 28013 Madrid Esparia




