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D. Ángel Benito Benito 
Director General 

COMISION NACIONAL DEL MECADO DE VALORES 
Dirección General de Mercados 
CI Serrano, 47 
28001 Madrid C.N.M.V. 

REGISTRO OFIClAl18 de Diciembre de 2008 

Muy señores nuestros, 

En contestación a las cuestiones planteadas en su escrito de fecha 5 de diciembre de 2008, con 
número de registro de salida 2008078396 referente a la revisión realizada de las cuentas 
anuales del ejercicio 2007 de Urbas Guadahermosa, SA y su grupo consolidado, asl como de la 
información financiera semestral relativa al primer semestre de 2008, adjuntamos las siguientes 
explicaciones y aclaraciones a las mismas: 

Cuestión 1 

Pregunta 

1	 En respuesta al punto 1.3 de nuestro primer requerimiento, la Sociedad indica que al 30 
de octubre de 2008, se mantenlan negociaciones con entidades financieras para 
refinanciar la totalidad de la deuda, no existiendo cláusulas firmadas sobre los periodos 
de carencia, ni de otras condiciones en fase de negociación, la cual se espera culminar 
antes del 31 de diciembre de 2008. 

En virtud de lo anterior, deberé facilitarse la si9uiente información a 31 de diciembre de 
2007, 30 de junio de 2008 y 30 de septiembre de 2008, respecto a los pasivos 
financieros reconocidos: 

Importe de los saldos vencidos y no pagados, con entidades financieras y con 
otros acreedores. 

ii Importe en libros de Jos activos pignorados como garantía de pasivos, 
indicándose expresamente si la entidad se ha visto obligada a entregar alguno 
de estos activos pignorados en garantia de deuda. Asimismo, deberá describirse 
la existencia de cualquier otro tipo de colateral concedido por la sociedad en 
garantía del cumplimento de sus deudas (avales, etc.), citando expresamente si 
algún acreedor se ha visto obligado a hacer uso de los mismos. 

iii	 Respecto a la deuda de 4 millones de euros, descrita en la respuesta al punto 11 
de nuestro primer requerimiento, que se encuentra garantizada con acciones de 
Urbas propiedad de tres accionistas significativos de la entidad cuyo valor 
razonable a 30 de junio de 2008 ascienda a 2,3 millones de euros, deberá 
indicarse si, dada la evolución del valor de cotización de las acciones de la 
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Sociedad, ha sido necesario presentar garantía adicionales que aseguren el 
pago de la citada deuda. 

iv	 La existencia de información adicional relevante, acontecida con posterioridad a 
la remisión del informe financiero del tercer trimestre de 2008 y no contenida en 
el mismo, que pudiera afectar al proceso de renegociación de ia deuda. 

Respuesta 

En relación con la sRuación actual de nuestras negociaciones con entidades financieras para 
refinanciar la totalidad de la deuda y la información solicitada respecto a los pasivos financieros 
reconocidos, hemos de indicar que: 

Los saldos mantenidos con entidades financieras vencidos y no pagados, han 
evolucionado (en miles de euros) de la siguiente forma: 

diciembre-07 iunlo-oS seotiembre-OS 

- (3. 13S) (4.107) 

En relación a estos pasivos, tal y como indicamos en el punto Iv siguiente, la 
Sociedad se encuentra en proceso de renegociación de las condiciones de pago 
de los mismos. 

Por su parte, en relación a los saldos mantenidos con otros acreedores no 
bancarios, vencidos y no pagados, han evolucionado (en miles de euros) de la 
siguiente forma: 

diclembre-07 iunio-OS seotiembre-oS novlembre-OS I 
! 

(1.090) (5.614) (15.765) (4.~ 
En relación a la evolución de estos pasivos, cabe destacar que la disminución 
experimentada a Noviembre 2008 se ha producido como consecuencia de los 
acuerdos alcanzados para el aplazamiento del pago, por importe de 11.378 
miles de euros. 

ii	 El importe neto en libros de los activos pignorados como garantía de pasivos ha 
evolucionado, en miles de euros, de la siguiente forma: 

diciembre-07 lunio-oS seotiembre-oB 

328.768 257.117 248573 

La Sociedad no se ha visto obligada a entregar alguno de estos activos 
pignorados en garantía de deuda. Asimismo, no existe ningún otro tipo de 
colateral concedido por la Sociedad en garantía del cumplimiento de sus 
deudas. 

iii La Entidad ha presentado garantías adicionales, ascendentes a 3 millones de 
euros, sobre suelos en Estepona (Málaga), Tórtola de Henares (Guadalajara) y 
Guadalajara. 

iv En lo que respecta al proceso de renegociación de la deuda, actualmente se 
están manteniendo diversas reuniones con las entidades financieras con las que 
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opera la Sociedad (tanto a nivel general como individual) esperando alcanzar un 
acuerdo en el corto plazo. Asimismo, se han alcanzado acuerdos de 
aplazamiento del pago con los principales acreedores no bancarios del Grupo. 

Cuestión 2 

Pregunta 

2	 En respuesta al puesto 1.6 de nuestro anterior requerimiento, la Compañia indica que 
"las previsiones de cobros y pagos se han venido cumpliendo en las magnitudes 
recurrentes, (... ), si bien minoradas debido a la situación del negocio inmobiliario y lo que 
ello a supuesto en cuanto a la reducción de los importes previstos de recibir por la 
entrega de viviendas (con una reducción de entomo a 9 millones de euros al 30 de junio 
de 2008). No obstante, las desviaciones mas importantes han venido dadas por la no 
realización de las ventas de suelo (6,6 millones de euros) y. sobre todo, a los 40 millones 
de euros de penalización por la desestimación de la inversión de suelo en Bulgaria". 

En relación con las citadas desviaciones, deberá facilitarse la siguiente información: 

2.1	 En referencia a los importes pendientes de cobro, al 31 de diciembre de 2007, 30 de 
junio de 2008 y 30 de septiembre de 2008: 

Detalle de la antigOedad de los saldos que en dichas fechas se encuentren en 
mora y que no hayan sido deteriorados. 

ii	 En relación con los importes mencionados en contestación el punto anterior, 
deberán describirse en, su caso, las garantías tomadas por la entidad para 
asegurar el cobro y otras mejoras crediticias, asl como una estimación de su 
valor razonable. 

iii	 Si durante el ejercicio 2007 o en los meses transcurridos hasta la fecha actual, 
se han obtenido activos financieros o no financieros, mediante la ejecución de 
garantías u otras mejoras crediticias, deberá revelarse: (i) la naturaleza e 
importe de los activos obtenidos; y (ii) cuando estos no sean fácilmente 
convertibles en efectivo, la politica para enajenar o disponer por otra via de 
tales activos, o para utilizarlos en sus operaciones. 

2.2 Respecto a la desviación de 40 millones de euros en concepto de penalización por la 
desestimación de la inversión de suelo en Bulgaria, deberá indicarse con qué fechas 
se ha procedido a su registro y el impacto que ha tenido en la Cuenta de Resultados 
y en el Balance consolidado del ejercicio 2008. 

2.3 Medidas concretas que tiene previsto adoptar la Entidad y su Grupo con objeto de 
reducir las desviaciones sobre las previsiones de cobros y pagos motivados por la 
situación actual del sector inmobiliario y financiero, como consecuencia de la 
desaceleración de la demanda y las dificultades en la obtención de financiación 
adicional. 

2.4 Cualquier otra información que resulte relevante a efectos de la gestión del riesgo de 
liquidez por parte de la Compañia. 

Respuesta 

2.1	 Respondemos a continuación a las cuestiones planteadas en relación a su punto 
2.1.: 

En las fechas indicadas, no existían saldos en mora sin deteriorar. 

ii	 En linea con la contestación facilitada en el apartado anterior, no se han tomado 
garantías adicionales por parte de la Sociedad para asegurar el cobro. 
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iii	 En consonancia con lo indicado en el apartado anterior, no se han obtenido 
activos financieros o no financieros mediante ia ejecución de garantías u otras 
mejoras crediticias. 

2.2	 El Grupo desestimó, en el mes de abril de 2008, el planteamiento existente hasta 
esa fecha para la adquisición de terrenos en Sofía (Bulgaria). En el momento de 
dicha desestimación el Grupo mantenia registrado en su balance un activo de 40 
millones de euros en concepto del anticipo entregado a cuenta de la adquisición de 
los mencionados terrenos y un pasivo, de igual importe, con el que habla financiado 
dicho desembolso. 

Dicha desestimación fue finalmente consensuada, mediante ia cesión del anticipo y 
del pasivo asociado al mismo e indicado en el párrafo anterior, con ia sociedad 
Technological Centre Institute of Microelectronics (TCIME AO). En consecuencia, se 
procedió a la eliminación del anticipo y de la deuda contabilizada oon entidades de 
crédito en el balance consolidado de la Sociedad, no teniendo impacto la transacción 
en la cuenta de resultados consolidada. 

La disminución del flujo de efectivo de explotación se ha visto compensada por el 
mayor flujo de efectivo de financiación derivado de la cesión del citado pasivo 
bancario. 

2.3	 La Sociedad tiene previsto realizar gestiones extraordinarias en orden de reducir las 
desviaciones sobre las previsiones de pagos y cobros. Para ello se están dedicando 
recursos humanos adicionales a estas tareas, de modo que se puedan obtener 
resultados positivos en un corto plazo. Concretamente, tal y como hemos comentado 
en apartados anteriores, se están manteniendo reuniones bilaterales con los banoos 
acreedores con el fin de concretar acuerdos en cuanto a los pagos de principal e 
intereses. Adicionalmente, se han puesto en marcha diversas medidas de carácter 
comercial encaminadas a mejorar la cifra de ventas de la Sociedad y consistentes 
en campañas publicitarias, descuentos puntuales en los precios de venta y acuerdos 
con agentes extemos de cara a ampliar el radio de penetración en determinadas 
zonas geográficas. 

2.4 Tal y como hemos indicado en los apartados 1,2.1 Y2.3 anteriores, la Sociedad está 
manteniendo diversas reuniones con las entidades bancarias con las que opera. En 
las mismas se pretende llegar a acuerdos para cancelar o aplazar los pagos de la 
deuda pendiente mediante la adquisición de activos, la refinanciación del principal y 
la carencia en el pago de intereses de los créditos concedidos. 

Cuestión 3 

Pregunta 

3	 En respuesta al punto 3 del primer requerimiento, la Compañia indica que, en relación a 
los compromisos de venta existentes al 31 de diciembre de 2007, únicamente se han 
rescindido tres apartamentos y que, respecto a los cobros anticipados recibidos existen, 
al 30 de junio, avales bancarios por importe de 196.960 euros que corresponden a la 
promoción 'Parque Tropical". 

Asimismo la Compañia determina que, en todos los contratos de venta, se incluye una 
cláusula de indemnización por demora en la entrega, si bien no se ha estimado hasta la 
fecha impacto alguno en la cuenta de resuttados ya que históricamente no se han 
producido penalizaciones. No obstante se indica que se evaluará este hecho al cierre del 
ejercicio 2008. 

__------En relación con lo anterior. deberá facilitarse la siguiente información: 

3.1	 Medidas a adoptar por la Compañia para cubrir el 100% de las cantidades 
anticipadas. mediante aval, contrato de seguro y o depósito en cuenta especial, de 
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conformidad con lo prescrito por la disposición adicional primera de la Ley de 
Ordenación de la Edificación de 5 de noviembre de 1999 y el articulo segundo de la 
Ley 57/1968. 

3.2 Actuaciones	 a acometer o acometidas por la Entidad, en caso de acontecer 
rescisiones de compromisos de venta cuyos cobros anticipados no se encuentren 
avalados o asegurados. 

3.3 Descripción de la naturaleza y cuantía de los conceptos que deberán ser abonados 
por la Companía en caso de tener que indemnizar por demora en la entrega. 

Respuesta 

En relación con las cuestiones planteadas en este apartado, procedemos a facilitarles la 
siguiente información: 

3.1	 La Sociedad tiene previsto cubrir las cantidades anticipadas mediante aval o 
contrato de seguro, para lo cual se están realizando las oportunas gestiones con 
entidades financieras y aseguradoras. 

3.2	 Las actuaciones acometidas hasta la fecha en los casos de intención de 
rescisión de contratos están consistiendo en el mantenimiento de 
conversaciones con nuestros clientes con propuestas de descuentos sobre el 
precio, renegociación de las condiciones de pago para adaptarse a sus 
necesidades, gestiones con la entidad bancaria del cliente o con otra que le 
permitan superar sus dificultades para obtener la financiación necesaria para la 
adquisición, permutas por otras viviendas que se adapten mejor a sus 
necesidades tanto económicas como habitacionales y gestiones con otros 
compradores para que adquieran en condiciones ventajosas la vivienda objeto 
de las posibles rescisiones. En aquel/os casos en los que dichas actuaciones no 
son culminadas con éxito, la Sociedad, en base a los contratos suscritos con sus 
clientes, asume la devolución de un porcentaje de la cantidad anticipada, 
perdiendo el cliente el restante porcentaje (aproximadamente 40% y 60%, 
respectivamente). 

3.3	 En la actualidad, la cantidad máxima que se ha evaluado en caso de devolución 
de cantidades por la demora en la entrega seria de 3,7 millones de euros. En 
función de los resu~ados individuales de las gestiones que se están realizando 
con cada uno de los propietarios, la Sociedad tienen previsto dotar una provisión 
por el riesgo existente al cierre del ejercicio 2008. 

Cuestión 4 
• Pregunta 

4	 Respecto a la adquisición del 50% de Frechen Investmenl, S.L. y posterior venta en 
2007 al accionista de Urbas, Nova Lunari S. L, descrita en respuesta a la pregunta sexta 
de nuestro primer requerimiento, deberá indicarse si la citada operación se realizó en 
condiciones equivalentes a las que se dañan en transacciones hechas en condiciones 
de independencia mutua entre partes debidamente informadas. 

Esta misma información deberá facilitarse respecto de la operación de venta, a uno de 
los accionistas de la sociedad (Arco Terrenos y Edificaciones 2000 S.L.), del 50% de 

.~ Epcenor Proyectos Urbanisticos, S.L. 

Respuesta 
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En relación con las ventas de Frechen Investment, S.L. y Epcenor Proyectos Urbanisticos, S. L. a 
Nova lurani, S.L. y Arco 2000, S.l., respectivamente, hay que indicar que las mismas se han 
realizado en condiciones equivalentes a las que se hubieran dado en transacciones realizadas 
en condiciones de independencia mutua entre partes debidamente informadas. 

Cuestión 5 

Pregunta 

5	 En relación con el fondo de comercio provisional, registrado en 2007 por valor de 14, 4 
millones de €, correspondiente a la adquisición de Urbas Teñovol, SA la Compañia 
indica que "dada la actividad de la sociedad adquirida se espera que la mayor parte del 
fondo de comercio se asigne a los derechos de explotación de parques fotovoltaicos que 
ostenta, es decir activos intangibles de vida indefinida". 

5.1	 A este respecto, deberá indicarse las razones por las cuales la Sociedad ha 
considerado que los derechos de explotación de parques fotovoltaicos sen 
activos intangibles de vida indefinida. 

Respuesta 

En relación a la cuestión planteada hemos de indicar que tal consideración ha venido motivada 
por el carácter indefinido de las licencias de explotación ostentadas por la sociedad adquirida. No 
obstante, la Sociedad evaluará al cierre de cada ejercicio la existencia de potenciales deterioros 
en el valor de las mencionadas licencias. 

Cuestión 6 

Pregunta 

6	 En la respuesta a la pregunta número 12 de nuestro anterior requerimiento, referente al 
registro de una provisión a largo plazo por valor de 1,6 millones de euros a 31 de 
diciembre de 2007 y 1, 4 millones de euros a 30 de junio de 2008, la Compañia indica 
que un importe de 419.005 corresponde a un contenciose económico relativo a la 
construcción de la promoción Marina Tropical 18 fase, del cual se sigue juicio ordinario 
en el juzgado de primera instancia de Estepona. 

6.1	 A este respecto deberá indicarse si existen mas demandas admijidas a trámite \ 
contra la sociedad en relación con el resto de sus promociones, cuya cuantía 
sea significativa a nivel individual o agregado. y si se estima que de las mismas 
pudiera surgir algún quebranto económico para la Entidad que no haya sido 
provisionado. 

Respuesta 

En relación a esta consulta hemos de indicar que: 

6.1	 En relación con el resto de promociones, no existen demandas admitidas a 
trámite contra la Entidad cuya cuanlia sea significativa a nivel individual o 
agregado. 
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Adicionalmente, queremos agradecerles las consideraciones que nos realizan en el apartado 7 
de su requerimiento, manifestándoles nuestra intención de aplicar sus recomendaciones. 

Atentamente,.----­

---Jfuiífiiltonio IbMez Femández 
Presidente 
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