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Valencia, 2 de Octubre de 2009

REQUE NTO CN N° 2009060108

Muy Sres. Nuestros:

En contestacién al requerimiento de informacién de fecha 7 de Julio de 2009 (con
namero de registro de salida de la Comisién Nacional del Mercado de Valores numero
2009060108) sobre informacién adicional a los Informes Financieros Anuales,
Individuales y Consolidados, del ejercicio 2008 de Compafiia Levantina de Edificacion
y Obras Publicas, S.A. recibido en el domicilio social de Cleop el pasado 10 de Julio de
2009, les adjuntamos a la presente la respuesta a las cuestiones que nos plantean en el
mismo orden previsto en el mencionado escrito.

Confiando en que la informacion fac111tada satlsfaga adecuadamente su requerimiento,
les saluda atentamente,

Fdo.: Carlos Turrd Homedes

Presidente
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REQUERIMIENTO CNMV N° 2009060108

Muy Sefiores Nuestros:

En contestacién al requerimiento de informacién de fecha 7 de julio de 2009 (con nimero de registro de
salida de la Comisién Naclonal del Mercado de Valores N® 2009060108) sobre informaci6n adicional a los
informes financieros anuales, individuales y consolidados, del ejercicio 2008 de Compariia Levantina de
Edificacién y Qhras Publicas, S.A. (en adelante Cleop o la Sociedad) racibido en el domicilio social de
Cleop el pasado 10 de julio de 2008, procedemos a responder a las cuestiones que nos plantean en el
mismo orden previsto en el mencionado escrito:

PUNTO UNO

1.1 Estado actual, a la fecha de contestacién del presente requerimiento, de las renovaclones del
resto de pélizas de crédito y de descuento de efectos con vencimiento 2009, pendientes de
renovaclén a la fecha de formulaclén de las cuentas anuales.

Conforme recoge la Nota 16 de la memoria consolidada del ejerdido terminado el 31 de diciembre de
2008, el saldo registrado en “Pélizas de crédito” y “Descuento comercial” es el siguiente:

Miles de Euros
Corriente | No corriente | Total
Pélizas de crédito 23.959 1.964 | 25923
Descuento comercial 19.315 - 19.315

En cuanto g las Pélizas de Descuento comercial:

A fecha de hoy se encuentran renovadas la totalidad de las pélizas de descuento comercial, con el
mantenimiento integro de los limites existentes a 31 de diciembre de 2008.

En cuanto a las Polizas de crédito:

De los 25.923 miles de euros que a 31 de diciembre de 2008 figuraban registrados como pélizas de
crédito:

a) Conforme de indica en la Nota 32 de memoria consolidada, a fecha de formulacién de las
cuentas anuales consolidadas, el Grupo habia renovado pélizas de crédito cuyo saldo digpuesto
a 31 de diciembre de 2008 ascendia a 5.027 miles de euros, de los cuales 2.963 miles de euros
se han transformado en préstamos con vencimiento final 2011.

b) Desde la fecha de formulacién de cuentas anuales a la fecha de contestacién del presente
requerimiento, se han renovado pélizas de crédito cuyo saldo dispuesto a 31 de diciembre de
2008 ascendfa a 11.358 miles de eurvs, de los cuales 10.342 miles de eurps se han
transformado en préstamos con el siguiente desglose:

s 4.442 miles de euros con vencimiento final 2012,
* 5.900 miles de euros con vencimiento final 2014.

c) Pdlizas de crédito por un importe 2.587 miles de euros han sido amortizadas.

d) A fecha de hoy existen pélizas de crédito, cuyo saldo dispuesto a 31 de diciembre de 2008
ascendia a 6.951 miles de euros cuyo vencimiento esta fijado en el tercer y cuarto trimestre dal
gjercicio 2009. El detalle de dichas pélizas a cierre del gjercicio 2008 era el siguiente:

« 1,969 miles de euros con vencimiento noviembre 2009,
+ 4,982 miles de euros con vencimiento septiembre de 2009, para el que se establecen
prorrogas tdcilas hasta septiembre del ejercicio 2011.

Para las citadas pdlizas, los Administradores estiman que no habra problemas de renovacion.



|
1.2 Estado actual de los procesos de venta de determinados activos no estratégicos que, segin
se indica en la nota 32 de [a memoria consolidada, tiene previsto vender de acuerdo con su

Plan Estratégico.

Conforme a lo comentado en el punto 1.1) anterior un importe significativo del saldo de las pélizas de
crédito y descuento registrado a 31 de diciembre de 2008, ha sido blen renovade, o bien
transformado en préstamos con vencimiento final en el largo plazo. Por esta razén el Grupo no
presenta tensiones da liquidez que motiven la venta de dichos activos.

No abstante dadas las actuales circunstancias econémicas y de mercado, los activos no estratégicos
del Grupo, constituyen una garantia adicional para afrontar si fuera necesario, cualquier hipotéfico
riesgo de liquidez. La situacién especifica de alguno de estos activos no estratégicos, se explica en
los apartados 3.1) y 4) de la presente contestacion.

1.3 Adicionalmente, atendiendo a su estructura financiera actual y a su generacién de flujos de
efectivo, }a Sociedad deberd facilitar informacién sobre cémo espera cumplir con las
obligaciones financieras derivadas del vencimiento en el ejercicio 2009 de su deuda a corto
plazo, en caso de no conseguir las renovaciones mencionadas en el punto 1.1. anterior.

Con las explicaciones recogidas en los apartados 1.1) y 1.2) anteriores, ya estaria contestada,

PUNTOQ DOS

2.1 Justificar que la venta de log activos clasificados como no comrientes mantenidos para la venta
es altamente probable, de acuerdo con lo establecido por el parrafo 8 y el Apéndice B de la
NIIF 5 y por la norma 7° del PGC y, en particular, tenlendo en cuenta cada ung de los

sigulentes aspectos.

(i) Segin lo indicado en la nota 1 de la memoria consolidada, dichos activos “pueden no
materiallzarse en el ejercicio 2009",

(i) Do acuerdo con lo establecido por ¢l parrafo 8 y el apartado c) dal Apéndice B de fa NIIF 5,
y por la norma 7* del PGC, la venta de los activos debe negociarse activamente a un
precio razonahle, en relacién con su valor razonable actual, En este sentldo, se deberi
tener en cuenta que, segun se manifiesta en la nota 10 de la memoria consolidada, el plan
de venta, auforizado inicialmente en el mes de octubre de 2008, se ha alargado “por
circunstancias fuera del control de Ja Socledad, como es la crisis financlera internacional
e inmoblliaria”. Por tanto, los activos deberian comercializarse de forma activa a un
precio razonabie de acuerdo con las nuevas condiciones de mercado (véase Apéndice By

ejemplo 7 de la NHIF 5).
La Sociedad manifiesta que:

a) Existe un plan comprometido de la Sociedad para acometer la venta efectiva de la inversién.

b) Existe acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad de sesién 30 de octubre de 2006
que autoriza un programa para encontrar comprador y completar el plan. Esta decision fue
ratificada en el Consejo de Administracién de fecha 22 de diciembre de 2008.

¢) Se ha iniciado de forma acfiva un programa para encontrar un comprador, exstiendo un
cuaderno de venta preparado por la Sociedad con precio definido. Asimismo existe un
intermediario que estd colaborando en la realizacién de las labores comercigles, vy dicha
comercializacitn esta prevista bajo Ia aplicacién de un precio razonable.

Conforme se recoge en la Nota 10 de la Memorla Consolidada, se han producido determinados
hechos y circunstancias fuera del control de la Sociedad, como son la crigis financiera internacional e
inmobiliaria, que han provocado que el plazo de venta inicialmente previsto se haya alargado. El
Consejo de Administracién consider6 conveniente indicar tanto en las cuentas anuales individuales
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2.2

2.3

como consolidadas del ejercicio 2008, en la Nota 1, que estas circunstancias ajenas al control de la
Sociedad, podria provocar que el importe registrado en el epigrafe “Attivos no comientes mantenidos
para la venta® pudiera no materializarse en 2009.

No obstante la Sociedad ante esta nueva coyuntura:

» Ha emprendido las acciones necesarias para responder al cambio de las circunstancias.
+ Los activos estan siendo comercializados de forma activa a un precio razonable atractivo,
dado el cambio de circunstancias en la situacion econémica actual.

En relacion al apartado anterior, la Sociedad ha flexibilizado la determinacién del precio de vanta, de

modo que la venta del activo se estd negociando de forma activa a un precio razonable, en relacién
con su valor razonable actual, dado el cambio en las condiciones de mercado.

Por Glimo, y con independencia de lo mencionado en los parrafos anteriores, si llegado el momento
de remitir a la CNMV la informacion periddica comrespondiente al elercicio 2009, no se hublera
materializado la venta efectiva de la inversion, la Sociedad volveré a evaluar, conforme a la normativa
contable vigente, la clasificacion de la misma como “Activo no corriente mantenido para la venta’.

Sefalar lag razones por la que se ha obviado la presuncién de ¢ue se tiene control conjunto, o
en su caso, influencia signlficativa, al poseer el 50% de los derechos de voto de Inversiones
Mebru, S.A. {con Independencia de la falta de influencla significativa en relaclén con la
participacién de Urbem, 8.A., que se declara en la nota 10 de la memoria consolidada),
atendiendo a lo indicado en la NIC 31 Participaciones en negocios conjuntos y en el parrafo 37
(d) de la NIC 28 Inversiones en entidades asocladas.

Tal y como se explica en la Nota 10 de las cuentas anuales, tanto individuales como consolidadas, la
Sociedad no considerd su inversion en Inversiones Mebru, S.A., como una socledad en la que
mantenia control conjunto, debido a que los Administradores trataron de transmitir que la esencia de
Inversiones Mebru, S.A., es que se frata de una sociedad “vehiculo” meramente tenedora. de una
participacion en Urbem, S.A. De hecho, Inversiones Mebru, S.A., no dispone de personal propio ni
redliza por pequefia que sea, ninguna actividad que no sea la mera {enencia del 35,9% de las
acciones de Urbem, S.A.

No obstante, conforme a lo indicade en el punto 2.1 anterior, si a la fecha de remision de la
informacion periddica del ejercicio 2009, Incluido el clerme del propio ejercicio 2009, no se hubiera
materializado 1a venta efectiva de la inversidn, Ia Sociedad haria prevalecer sl caracter mercantil de
su participacién en Inversiones Mebru; S_A., registrando la misma conforme a lo establecido en fa NIC
31.38 “Participaciones en negocios conjuntos ~ Método de la participacion®. Hay que indicar que esta
nueva clasificacién no tendria un impacto patrimonial significativo en las cuentas de la Socledad.

Indicar si los activos clasificados en el epigrafe de activos no correntes mantenidos para la
venta (participaclén en Inversiones Mebru, S.A. y créditos concedidos) se encuentran
valorados, tal y como establecen la NIIF 5 en su pérrafo 15 y el PGC en su norma de registro y
valoracion 7°, al menor valor entre su Importe en libros y su valor razonable menos los costes
de venta. En su caso, se deberan revelar y justificar las evidencias tomadas en consideracion
que permiten concluir ¢ue el valor razonable menos los costes de venta de los activos no
corrientes mantenidos para la venta es superior al valor en libros de dichos actlvos asi como
los métodos e hipétesis empleados para estimar el mlsmo.

Todos los activos clasificados en el epigrafe de activos no corrientes mantenidos para la venta se
encuentran valorados tal y como establecen [a NIIF 5 en su parafo 15 y el PGC en su norma de
reglstro y valoracion 7°, es decir, al menor valor entre su importe en libros y su valor razonable
menos los costes de venta:

+ Instrumentos de patrimonio: Figuran registrados por el importe efectivamente suscrito y
desembolsado, comegido por la comespondiente comreccion valorativa.
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A su vez, conforme de indica en la Nota 10 de la meémoria de las cuentas anuales
individuales y consolidadas, a 31 de diciembre de 2008 ¢xisten plusvalias tacitas en los
activos de Urbem, S.A., que han sido verificadas mediante un informe de valoracion
realizado por una entidad homologada por el Banco de Esparia. Ver punto 2.4.

» Créditos concedidos: Las cantidades aportadas se encuentran soportadas por contrato, asi
como los correspondientes intereses devengados y asociados a los mismos, que
consideramos recuperables en el momento que se materialice la inversién en Inversiones

Mebru, S.A.

s Pagos reslizados por Cleop por cuenia de Inversiones Me : Se comresponden con el
importe efectivamente desembolsado, que consideramos recuperables en el momento que
se materialice la inversioén en Inversiones Mebru, S.A

En relacién con el informe de valoracldn de los activos de Urbem, S.A., a cierre da 2008, al que
se hace referencia en la nota 10, la Sociedad deberd revelar ol importe obtenido de dicha
valoracién asi como los métodos e hipdtesis empleados en la misma.

Con fecha 2 de marzo de 2009, la Sociedad de Tasacién, Valoraciones del Mediterraneo, S.A.,
(inscrita con el nimero 4.350 en el Registro de Entidades Especializadas en Tasacion del Banco de
Espafia) ha emitido un informe de valoracion de los activos de Urbem, S.A. y sociedades

dependientes.

Dicha valoraclén ha sido realizada a partir de los activos inmobiliarios que constan en los Registros
de la Propiedad a nombre de las distintas sociedades del Grupo Urbem. En todos los casos vy a todos
los efectos, en la valoracién se han tenido en cuenta, en lo necesario, los principios y métodos de
célculo de la Orden Ministerial ECO 805/2003, conforme a la finalidad de la valoracion.

En funcién de la tipologia de los diferentes activos inmobiliarios, se han seguido distintos métodos de
valoracion que a continuacion desglosamos:

Elemento Método de valoraclén
Solares Reslidual dindmico ’
Suelo nistico Meétodo comparacion’

Promogiones en Gurso Método del coste (ree_amplazamiento. reposicidon a bruto y neto)
Método de cormnparacion

Inmuyebles construidos | Método comparacion

inmueble hotelero Método del descuento de caja (Discounted Cash Flow)

Bingo Método del descuento de caja (Discounted Cash Flow)

Las plusvalias que se derivan de la citada valoracion, una vez deducido sl efecto fiscal, cubren
suficientemente el valor contable de la parficipacién de Inversiones Mebru, S.A. en Urbem, S.A.

Justificar la clasificaclén en 2008 de los intereses devengados por los créditos concedidos a
Inversiones Mebru, 8.A. como resultados procedentes de actividades interrumpidas, teniendo
en cuenta lo establecido por el pérrafo 32 de la NIIF 5 y por el apartado 11 de la norma 72 de
elaboracién de las cuentas anuales del PGC.

Conforme se indica en la Nota 10 de las cuenfas anuales individuales y consolidadas, a 31 de
diciembre de 2008 la Sociedad tiene concedidos a Inversiones Mebru, S.A., créditos por importe de
17.812 miles de euros, que se corresponden integramente con cantidades entregadas a Inversiones
Mebru, S.A., para que pueda:

a) Atender los compromisos de pago con los antiguos accionistas de Urbem, S.A., derivado de la

compra de sus acciones.
b) Atender pagos de naturaleza ordinaria (notarios, impuestos, etc.).



Asimismo el importe de los créditos concedidos incluye los intereses/devengados y no cobrados.

Por tanto la realidad de los créditos satisfechos a Inversiones Mebru, S.A., obedecen exclusivamante
a la necesidad de hacer frente a las obligaciones de pago derivadas de la adquisicion del 35,9% de
Urbem, S.A_ (en la parte alicuota que comesponde a Cleop). En tltima instancia el importe de dichos
créditos se recuperaré a través de la venta de Ia participacion de Cleop en Inversiones Mebru, S.A.,
por ello tanto la parficipacién como los créditos concedidos a Inversiones Mebru, S.A., han sido
clasificados “como un todo” en el epigrafe "Activos no comientes mantenidos para Ia venta’.

Conforme a lo establecido por el parrafo 32.b) de la NIIF 5 y por el apartado 11.b) de la norma 7* de
elaboracién de las cuentas anuales del PGC, considerando la terminologia de las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera, “una actividad interumpida es un componente de la
entidad que ha sido dispuesio, o bien que ha sido clasificado como mantenido para la venta y es
parte de un (nico plan coordinado para disponer de una linea de negocio o de un drea geografica de
la operaci6n que sea significativa y pueda considerarse separada del resto”,

PUNTO TRES

3.1 Los motivos por los cuales se ha registrado en los estados financieros, individuales y
consolidados, dicho deterloro de valor en el patrimonio neto, teniendo en cuenta lo indicado
por el parrafo 66 de la NIC 39 y la norma de registro y valoracién 9* de la segunda parte del

PGC, respectivaments.

Si bien en la contestacién al requerimiento de la Comision Nacional del Mercado de Valores de fecha
26 de noviembre de 2008, se indicaba en el apartado 4.1 que no era posible estimar a 31 de
diciembre de 2007, el valor razonable de la inversién en Metrored P.L.C., con suficiente fiabilidad, con
motivo del clerre del ejercicio 2008 se ha dispuesto de informacion adicional, basada en
transacciones recientes, que ha permitido obtener un valor razonable, que ha dado lugar a la
provision registrada utilizando los siguientes criterios:

e Balo PGC: La participacion en Metrored P.L.C. ha sido clasificada como “Activos financieros
disponibles para la venta’. Conforme establece el apartado 2.6.2 de la norma de registro y
valoracitn 9° de la segunda parte del PGC, en relacién a la valoracion posterior, indica que
“los activos financieros disponibles para la venta se valorarén por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccidn en que se pudiera incutrir en su enajenacion. Los cambios
que se produzcan en el valor razonable se registraran directamente en el patrimonio neto,
hasta que el activo financiero cause baja del balance o sa@ deteriore, momento en que el
importe asl reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias”.

* PBalg IFRS: De la lectura de los parrafos 53 y 55 de la NIC 39 entendemos que el deterioro
de valor tiene que registrarse en el patrimonio neto.

Por lo tanto, tanto en las cuentas individuales como consolidadas del ejercicio 2008, se consider6é
que la pérdida de valor de la inversién no tenia cardcter permanente.

Respecto a la emislén de las cuentas anuales del ejercicio 2009, la Sociedad evaluard todas las
circunstancias que tengan impacto en esta inversion y si se alcanza fa conclusion de que la pérdida
de valor registrada adquiere un caracter de permanencia, conforme & la normativa contable vigente,
se registrara el correspondiente impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

PUNTO CUATRO

4.1 Explicacion y Justificacién del tratamlento adoptado por Cleop en los estados financieros,
individuales y consolidados, a 31 de diciembre de 2008 en relaclén con su particlpacidn en el
20% de Lucentum Qcio, S.1.., tenlendo an cuenta lo establecido por 1a NIIFS y por la norma de
registro y valoracién 72 de la segunda parte del PGC.
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4.2

Los Administradores de Cleop, S.A., consideran que no se cumplen los requisitos establecidos por la
NIIF 5 en su pamafos 7 y 8, y en la norma 72 de registro y valoracién 7* de la segunda parte del PGC
para que la citada inversion pueda ser clasificada como un “Activo no corriente mantenido para Ia
venta”, ya que si bien el importe en libros de la participacién se recuperard fundamerdalmente a
través de una transaccién de venta, la misma no se considera altamente probable, dado que no se
esta haciendo una labor comercial especialmente activa.

El motivo de no estar realizando actualmente una labor comercial activa, estriba en el hecho que se

ha redactado un "Estudio en detalle” (y su posterior modificacion) para la manzana 12 del Plan
Parcial N° 1 del PAU2 del Plan General de Ordenacion Urbana de Alicante, con objeto de mejorar la
ordenacion de Ja manzana que constituye ef solar de titularidad de Lucentum Oclo, S.L., y asi obtener

una mayor valoracién de mercado.

En paralelo, se estima que el desarrollo del nuevo PGOU de Alicante mejorara las condiciones de la
parcela, obteniéndose unas plusvalias todavia mayores.

El "Estudio en detalle” ha sido aprobado por el Excelentisimo Ayuntamiento de Alicante, en sesién en
pleno celebrada el pasado 15 de mayo de 2008. Por otra parie de prevé la aprobacion del PGOU de
Alicante a lo largo de los ejercicios 2009 - 2010, momento en el que se evaluara si la inversion en
Lucentum Oclo, 5.L., cumple los requisitos marcados para ser congiderada un "Activo no corriente
mantenido para fa venta”. ‘ ‘

Se deberd detallar la naturaleza de las plusvalias existentes en fos activos de Lucentum Ocio,
$.L. al cierre del ejerciclo 2008, Indicando si estin soportadas por un informe de experto
Independlente y facilitando en su caso, el nombre del experto, fecha del informe, métodos de
valoracién empleados y a qué fecha de ha analizado las plusvalias.

La Socledad dispone de tasaciones realizadas por expertos independientes homologados e inscritos
en el Registro del Banco de Espafia, que soportan las plusvalias existentes en los activos de
Lucentum Ocio, S.L. Los datos relevantes de las citadas fasaciones son las siguientes:

Elemento 1 Elemento 2
1
Tasgador Eurovaloraciones, S.A. | Tasaclones Inmobiliarias, S.A.
Fecha de tasacion 10 de enero de 2008 1 de jullo de 2008
Método de valoracion Residual dindmico Capitalizacion rentas esperadas
% plusvalias sobre coste 422% 211%

Adicionalmente las plusvalias existentes en los activos de Lucentum Ocio, S.L., se encuentran
soportadas en el hecho que el valor historico de adquisicion de los mismos fue muy bajo, por lo que
la posible bajada del valor desde la fecha de tasacién a Ja fecha actual no tendria efecto significativo
sobre ias plusvalias.

PUNTO CINCO

51

La Socledad debera revelar la naturaleza e importe de “los acugrdos fuera de balance” a los
que hace referencla la citada nota de la memoria, aunque no resulten significativos para
determinar la posiclén financiera de la Socledad, de conformidad con el punto 2 de la norma

10° de la tercera parte del PGC

Consideramos que pueda dar lugar a confusion la redaccidn de la Nota 21 de la memoria individual,
relativa los “Acuerdos fuera de balance” cuando se indica que "Los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen acuerdos que no figuren en balance y sobre los que se haya incorporado
informacién en ofra nota de la presente memoria, en su caso, que resulten significativos para
determinar la posicion financiera de la Sociedad”.



Conforme establece el apartado 24 del Contenido de la Memoria, gn la tercera parte del PGC, se
indica que, se incluird informacién sobre:

“La naturaleza y el propésito de negocio de los acuerdos de la empresa-que no figuren en balance y
sohre los que no se haya incorporado informacién en ofra nota de la memoria, asi como su posible
impacio financiero, siempre gire esta informaci6n sea significativa y de ayuda para la determinacidn
de la posicion financiera de la empresa’”.

Una redaccién altemativa més adecuada podria ser la siguiente:

“Los Administradores de la Sociedad consideran que no existen acuierdos que no figuren en balance
y sobre ios que no se haya incorporado informacidn en otra nota de la presente memoria, en su caso,
que resulten significativos para determinar la posicién financiera de la Sociedad”.

TO SEI

6.1 Dada la negativa evolucién mercado inmobiliario durante el ejercicio 2008 y teniendo en
cuenta la materialidad del importe correspondiente a activos inmobiliarios, se deberi indicar:
(i) Las evidencias tomadas en consideracion que permiten concluir que el valor neto de
realizacion de las existencias es superior a su costs.

Las cueﬁtas anuales consolidadas del ejercicio 2008 registran “Existencias ~ Actividad
inmoblliaria® por importe de 38.377 miles de euros. Para explicar las evidencias tomadas para
concluir que el valor neto de realizacién es superior a su coste, se deben dividir [as “Existencias —

Actividad inmobiliaria® en tres grandes grupos:
Grupo 1: Existencias sobre las que existen tasaciones recientes.

Grupo 2; Existencias cuyo valor neto de realizacion puede ser determinado con fiabilidad al
haber sido enajenadas entre la fecha de balance y la de formulacién de las cuentas anuales del

ejercicio 2008.

Grupo 3: Existencias residuales con escasa representatividad, que no han sido objeto de
valoracién.



Grupo 1 (53%)
20.400 miles de euros

|
Se han realizado recientemente tasaciones sobre existencias, cuyo coste a 31 de
diciembre de 2008, ascendia a 20.400 miles de euros y cuyo valor de tasacion asciende a
un Importe conjunto de 22.634 miles de euros.

Realmente las plusvalias existentes son mas elevadas, ya que parte de las tasaciones
estan realizadas exclusivamente sobre terrenos, en las cuales no se ha considerado Ia
obra en curso. En el calculo del "test de deterioro” hemos considerado el valor de coste del
terreno y su correspondiente obra en curso, frente al valor de tasacin del terreno.

En todos los casos, las tasaciones han sido realizadas por tasadores homologados e
inscritos en Registro del Banco de Espaiia.

Grupo 2 (44%)
16.764 miles de euros

Conforme se Indica en la Nota 27 de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre
de 2008, con facha 19 de febrero de 2008 el Grupo Cleop ha vendido a un tercero una
serie de bienes muebles e inmuebles.

A esa fecha dentro de Ila citada operacién, se han vendido existencias con un valor de
coste de 13.668 miles de euros, por un precio de venta (sin IVA) de 18.539 miles de euros.
La diferencia entre ¢l precio de venta y el coste, evidencia que no existe deterioro del resto
de las existencias enmarcadas en este grupo.

Grupo 3 (3%}
1.213 miles de euros

Este grupo representa un 3% sobre el total y esta formado por numerosas partidas. Dado
su peso especifico sobre el total de existencias asi como su carécter atomizado, no se ha
considerado necesario solicitar tasacitn actualizada. No obstante los Administradores no
congideran que de la misma pudieran derivarse deterioro alguno.

L

Total existenclas
38.377 miles de euros

“Existencias —~ Actividad inmobiliaria” a 31 de diciembre de 2008

(ii) E! valor razonable del terreno ristico clasificado dentro del epigrafe de inversiones
inmobiliarias.

Cleop, S.A., dispone de una tasacion realizada en el ejercicio 2006, por la Sociedad de Tasacitn,
Tasaciones y Valoraciones de Galicia, S.A. (inscrita en el Banco de Espafia con el nimero
4.317), cuyo valor de tasacién es similar al valor en libros. Enténdemos que haber actualizado
dicha tasacién, el posible efecto no hubiera sido significativo en el conjunto de las cuentas
anuales. No obstante es intencion de la Sodiedad actualizar dicha tasacion al cierre del sjercicio
2009, dentro del plan existente, conforme se evidencia en los apartados 2.4, 4.2 y 6.1 de la
presente contestacion.

(iil) Los princlipales métodos e hipétesis significativas empleadas para estimar los valores

anteriores.

Respecto a los activos inmobiliarios detallados en el Grupo 1 del apartado i) los principales
métodos de valoracion empleados han gido los siguientes:

- Método del coste.
- Método residual dindmico.
- Método residual estatico.
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En cuanto a |a tasacion de la inversion inmobiliaria detallada Fn ¢l apartado ii), el método de
valoracion empleado ha sido “por comparacion”. :

PUNTO SIETE

7.1 La Sociedad debera remitir la siguiente informacién:
(i} El beneficio basico por accién para los ejerciclos 2008 y 2007, teniendo en cuenta lo

(1)

establecido por los parrafos 28 y 64 de la NIC 33,

E! beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido al Grupo en un
gjercicio entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante ese ejercicio,
excluido el nimero medio de acciones propias mantenidas a lo kargo del mismo. De acuerdo con
lo establecido por los pamrafos 28 y 64 de la NIC 33, el cdlculo del beneficio basico por accion

para los ejercicio 2008 y 2007, es el siguiente:

2008 2007
Resultado neto del gjercicio (Milas de Euros) 4,485 6.547
Niimero medio ponderado de acciones en circulacién 8.834.716 8.834.716
Nimero mexdio ponderado de acciones propias (159.959) -
Nimero medio ponderado de acciones netas 8.674.757 8.834.718
Beneficio béisico por accién {euros) 0,52 0,74

El promedic ponderado del nimero de acclones ordinarias utilizadas para el célculo
anterior.

Para el calculo del ndmero de acciones en circulacion se ha considerado el niimero de acciones
a 31 de diciembre de 2008, sin considerar la ampliacién de capital acaecida en el ejercicio 2008
(464.985 acciones) inscrita en el Registro Mercantil el 14 de noviembre 2008.

PUNTO OCHO

La memoria de las cuentas anuales consolidadas no incluye informacién que permita a los

usuarlos de la misma evaluar los objetivos, politicas y procesos que sigue el grupo para’

gestionar el capital, segiin io indicado en el pédrrafo 124 de la NIC 1 Presentacion de

Estados Financieros, entre los que destacamos:

(i} Informacién cualitativa sobre sus objetivos, politicas y procesos de gastion,
incluyendo una descripcién de lo que se considera capital a efectos de su gestién y
cémo cumple dichos objetives.

(il} Datos cuantitativos resumidos acerca de lo que gestionan como capital.

{iii) Cualquler cambio en (i} y (ii) desde ef periodo anterior.

() Una posible redaccién, que fendremos en cuenta a partir de ahora serla;

El Grupo Cieop tiene como objetivo primordial el mantenimiento de una estnuctura 6ptima de
capital que avale su capacidad para continuar como empresa en funcionamiento y
salvaguarde el rendimiento para sus accionistas, asi como los beneficios de los tenedores
de Instrumentos de patrimonio neto.

La estructura de capital del Grupo incluye: deuda (constiuida por los préstamos y
facilidades crediticias detalladas en la Nota 16) efectivo y ofros activos liquidos (Nota 13.d),
el capital, las reservas, los beneficios no distribuidos y la autocartera (Notas 15 y 26). En

9



concreto, la politica de gestion de capital esta dirigida a gsegurar el mantenimiento de un
nivel de endeudamiento razonable, asi como maximizar la creacién de valor para los
accionistas. i

El Area Financlera, responsable de la gestién de riesgos financieros, revisa periédicaments
la estructura de capital, asi como el ratio de solvencia y los niveles de liquidez dentro de la
politica de financiacion del Grupo. Asimismo revisa la estructura de capital de forma
periédica, asi como el ratio de endeudamiento financiero y el cumplimiento de los covenants
de financiacién, en caso de haberlos.

El coste de capital y los riesgos asociados a cada clase de capital, a la hora de tomar
decisiones sobre las inversiones propuestas por las distintas éreas de actividad son
evaluados por la Direccién del Grupo, y supervisados por el propio Consejo de
Administracién de la Sociedad dominante en sus sesiones geriddicas.

(i) Ademas de los datos a los que se ha hecho referencia en el punto anterior (referenciados a
las comrespondientes Notas de la memoria consolidada) algunos datos resumidos de Ia
gastion del capital son los sigulentes:

Ratio Célculo 2008 | 2007

Ratlo endeudzmierito = Pasivo no coriente + Pasive corriente 20| 22

Patrimonio neto ‘

: - j
Pasivo cotriente { 24 18

Ratio endeudamiento a corto plazo = Patrimonio neto

. .
Pagivo no corriente 0.5 08

Ratio endeudamiento a largo plazo = Patrimonlo neto

, Activo total
Ratio de solvencia = mPasivo total 14 1,5

(i) Respecto a cambios cualitativos en cuanto a la gestién dél capital, tan solo cabe indicar
conforme se desprende de la memoria consolidada y en particular en la Nota 14, que
durante el ejercicio 2007 no se realizb adquisicion de acgiones propias mientras que en
2008 si se han adquirido. Por otro lado del resultado obtenido a 31 de diciembre de 2007 se
distribuy6 un dividendo de 714 miles de euros, mientras que en 2008 todo el beneficio del
ejercicio se distribuiré a reservas. ‘

La variacion en los ratios desglosados en el apartado 8.1) dnterior, obedece principalmente
al efecto provocado por el aumento en el efercicio 2008 del *Pasivo corriente” en relacion af
ejercicio 2007, conforme indica el balance de situacion consolidado a 31 de diciembre de
2008, motivado fundamentalmente por al aumento en los epigrafes “Deudas con entidades
de crédito” y “Acreedores comerciales y otras cuentas a cobrar”.

En la Nota 9 de la memoria Individual, relativa a inversiones financieras, se observa que en
la socledad dependiente Aricleap, S§.A,, las pérdidas han reducido su patrimonio neto a
una cantidad Infarior a la mitad del capital social, y por lo tanto estaria en causa de
disolucién, segiin el articulo 260 del Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas.
Asimismo, el patrimonio neto de la sociedad dependiente Geridtrico Manacor, S.A., es
inferior a las dos terceras partes de su capital social. La Socledad deberi Indicar las
medidas adoptadas para restablecer el equilibrio patrimonial en ambas sociedades.

En cuanto a la sociedad Aricleop, S.A.:
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" Se tiene previsto el restablecimiento del patrimonio neto reducido como consecuencia de
pérdidas en las que ha incurrido la compafiia. No obstante dicha sociedad es una sociedad
unipersonal, en su totalidad participada por Cleop, S.A., contando, por tanto, con el pleno apoyo
financiero y comercial de la matriz que garantiza que la sociedad pueda continuar sus
operaciones bajo el principio de empresa en funcionamiento. Asimismo, es de resaltar que
fampoco existe reglstrado un importe relevante de cuentas a pagar (proveedores / acreedores), y
por ello, los Administradores no consideran que pueda derivarse ningtin impacto significativo.

En cuanto a la sociedad Geriatrico Manacor, S.A.:

Esta previsto el restablecimiento del equilibrio patrimonial de Geridtrico Manacor, 8.A. Por un
lado los socios de la sociedad disponen hasta mayo de 2010 para satisfacer el dividendo pasivo
dado que la sociedad fue constituida en mayo de 2005. Por otro lado la sociedad cuenta con el
pleno apoyo financiero y comercial de sus socios, garantizandg que la misma pueda continuar
sus operaciones bajo el principio de empresa en funcionamiento. Las cuentas anuales del
ejercicio 2008, han sido aprobadas con el consenso undnime de todos los socios con fecha 30 de

junio de 2009.

PUNTO NUEVE
Les agradecemos la informacion contenida en este punto y les conﬂrmarﬁos que la misma sera tenida en
cuenta,

|

AR RAREN 1
Confiando en que la informacion facilitada satisfaga adecuadamente su!mqueﬁmieMo, se despide muy
atentamente.

D. Carlos Tumrd Homedes
PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION i
COMPARIA LEVANTINA DE EDIFICACION Y OBRAS PUBLICAS, S.A.
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