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ASUNTO: Requerimiento N2 2014164656

Muy Sres. Nuestros:

S En contestacion a las cuestiones planteadas en su escrito de fecha 09 de diciembre de 2014 referente
a la revisidn realizada del Informe financiero anual del ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013
de Bardn de Ley, S.A., adjuntamos las siguientes explicaciones y aclaraciones a las mismas:

Cuestion 1

La Nota 10 de la memoria consolidada, Otros activos financieros no corrientes, contiene un cuadro
con el desglose del saldo. Dentro de esté hay un epigrafe denominado Inversiones mantenidas hasta
el vencimiento, con un saldo de 100.093 miles de euros, correspondiente a varias imposiciones a plazo
fijo y bonos y deuda publica espafiola, eslovena e irlandesa con vencimiento a largo plazo y
remuneradas a un tipo de interés de mercado.

En relacién con el saldo de Inversiones mantenidas hasta el vencimiente y los ingresos financieros
deberdn aportar la siguiente documentacion:

1.1 Dentro de las inversiones mantenidas hasta vencimiento, cuantifiquen ‘as inversiones que tienen
en instrumentos de deudas cotizados, separando entre bonos, deuda soberana espafiola, eslovena e
irlandesa.
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Respuesta

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento al cierre del ejercicio 20:'3 se corresponden con
instrumentos de renta fija cotizados con el siguiente detalle:

Saldo al

(miles de euros) 31-12-2013

Imposiciones a plazo fijo 31.003
Deuda publica espafiola 27.320
Bonos sector privado 28.953
Deuda soberana eslovena 8.178
Deuda soberana irlandesa 4.639
Total 100.093

Del detalle anterior, las imposiciones a plazo fijo que en la actualidad aparecen en Inversiones
mantenidas hasta vencimiento, en los estados financieros del 2014 s> reclasifican al epigrafe
Deudores y cuentas a cobrar.

1.2 Detallen si durante el ejercicio 2013 han vendido instrumentos finahciaros clasificados como
mantenidos hasta vencimiento y, en caso afirmativo, justifiquen porqué corsideran que se cumplen
los requisitos del pdrrafo 9 de la NIC 39: Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion, para
seguir clasificando activos financieros como mantenidos para la venta.

Ademds, sefialen si en los 9.769 miles de euros de ingresos financieros registrados durante el afios
2013, se incluyen exclusivamente intereses o incorpora también resultados de la enajenacion de
instrumentos de deuda.

Respuesta

Durante el ejercicio 2013 fueron cancelados determinados instrumentos financieros clasificados
como mantenidos hasta vencimiento, respondiendo a un evento de caracter aislado y no recurrente
(habiéndose registrado su efecto en el epigrafe “Ingresos financieros”). Estas operaciones no
modifican la politica de inversiones del Grupo que es mantener sus inversiones financieras hasta su
vencimiento, circunstancia que se constata tanto en el ejercicio 2012 como en el 2014, ejercicios en
los que no se produjo ninguna cancelacion (lo cual, en lo relativo al 2012, se puede observar en el
desglose y movimientos de baja de los activos financieros correspondiente al ejercicio 2012 incluido
en la memoria consolidada).

A este respecto, cabe afiadir también que el importe de las cancelaciones realizadas se limité a lo
indicado anteriormente y que dicha circunstancia no requirié cancelar la totalidad de los activos
existentes en dicho momento de caracteristicas similares a los activos canczlados correspondientes
al mismo emisor.

Por ultimo, informamos que dada la proximidad del vencimiento de los activos indicados, el
resultado de dicha cancelacién anticipada no difiere significativamente de los ingresos financieros
previstos hasta su vencimiento.



Dadas las cancelaciones realizadas en el ejercicio 2013, se incumplen los criterios del parrafo 9 de la
NIC 39 para seguir clasificando los activos como mantenidos hasta vencimiento, por lo que pasan a
considerarse como activos financieros no corrientes disponibles para la venta, como se presenta en
anexo posterior balance de situacion consolidado proforma a 31 de diciembre de 2013. Ademas, esta
circunstancia se corregira, de acuerdo con la NIC 8, re-expresando la infurmacién comparativa del
ejercicio 2013 en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

1.3 Aporten informacién adicional sobre las condiciones de los 21.632 miles de euros de activos
financieros que no tienen vencimiento y justifiquen que cumplen los requisitcs para clasificarse como
mantenidos hasta vencimiento, teniendo en cuenta que la Guia de Aplicacion de la AG 17 establece
que si las condiciones de un instrumento de deuda perpetua prevén pagos por intereses por tiempo
indefinido, el instrumento no puede clasificarse como inversién mantenida hasta vencimiento, porque
no existe fecha de vencimiento.

Respuesta

Los activos financieros cuyo vencimiento a 31 de diciembre de 2013 tenia cardcter indefinido se
corresponden con bonos del sector privado de emisores cuya solvencia y solidez enmarcan las
inversiones dentro de un esquema de riesgo moderado.

Si bien en la Nota 10 de la memoria consolidada se desglosa la naturaleza y el importe de estos
activos sin vencimiento establecido, el Grupo los incluyé dentro del epigrafe del grupo de
mantenidos hasta vencimiento debido a que existe opcién de compra po~ parte del emisor (call) de
cancelacién anticipada en octubre de 2014, abril de 2017, septiembre de 2018 y en noviembre de
2020, y previendo los administradores del Grupo que los emisores de dichos activos ejerzan la opcidn
cancelando de forma anticipada dichas emisiones en las fechas antes indicadas.

Adicionalmente el Grupo realizé al cierre del ejercicio un analisis de su velor razonable siendo su
valor cercano a su valor en libros.

Dado que el caracter indefinido de estos activos implica que estos activos deban clasificarse como
activos financieros no corrientes disponibles para la venta de acuerdo con la NIC 39, se presenta
adjunto balance de situacién consolidado proforma a 31 de diciembre de 2013 que recoge el efecto
del cambio en su clasificacidn. Esta circunstancia se corregira, de acuerdo con la NIC 8, reexpresando
la informacién comparativa del ejercicio 2013 en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

Conforme a lo indicado en los apartados anteriores se presenta adjunto Balance de situacion
consolidado proforma a 31 de diciembre de 2013 que recoge el efecto del cambio en la clasificacion
de los activos financieros mantenidos hasta vencimiento. En dicho balance activos financieros no
corrientes por importe de 69.090 miles de euros se clasifican al epigrafe de activos financieros no
corrientes disponibles para la venta. En consecuencia, al cierre del ejercicio 2013 dichos activos
financieros debe registrarse por su valor razonable. El impacto del cambio de criterio en el
Patrimonio Neto, descontado el efecto impositivo, asciende a 2.605 miles -Je euros. Adicionalmente,
la imposiciones a plazo fijo que también se registraban como activos mantenidos hasta el
vencimiento pasaran a registrarse dentro del epigrafe de cuentas a cobrar.



Finalmente indicar el compromiso de los administradores del Grupo Bardn de Ley de reexpresar en
las cuentas anuales del 2014 los estados financieros asi como las cifras comparativas de las notas de
la memoria del ejercicio 2013 a consecuencia del cambio en el recor.ocimiento de los activos
financieros mantenidos hasta vencimiento.

1.4. De acuerdo con lo requerido por el pdrrafo 25 de la NIIF 7, Instrumentos financieros informacion
a revelar, desglosen el valor razonable de los instrumentos financieros registrados en la cartera de
mantenidos hasta vencimiento. Ademds, desvelen la informacién exigida por el pdrrafo 93. b), d) e i)
de la NIIF 13, Valoracién del valor razonable dentro de la cual se clasifican las mediciones del valor
razonable.

Respuesta

Al cierre del ejercicio 2013, el valor razonable de los activos financieros mantenidos hasta el
vencimiento registrados “Otros activos financieros no corrientes” es de 105.043 miles de euros.

El valor razonable de las inversiones clasificadas como mantenidas hasta vencimiento al cierre del
ejercicio 2013 fueron calculadas tomando como referencia los precios de cotizacién de los activos
financieros en mercados activos.

Conforme a la NIIF 13, Valoracién del valor razonable, el Grupo mantiene activos con el nivel de
jerarquia mas alta (Nivel 1) ya que todos los activos financieros cotizan en mercados activos. El
precio cotizado proporciona la evidencia mas fiable del valor razonable y se utiliza sin ajuste para
medir el valor razonable.

Adicionalmente, los parrafos d) e i) de la NIIF 13 no son aplicables al Gruoo y por lo tanto no se
detalla ninguna informacidn al respecto.

Cuestion 2

La Nota 7 de la memoria consolidada, Inmovilizado material, afirma que “a 31 de diciembre de 2013
se han identificado, conforme a valoracién de experto independiente, indicios de pérdida de valor en
la actividad agricola del Grupo, estimando los Administradores en base al informe del experto
independiente que el valor recuperable de los activos es menor a su valor en libros, por lo que se ha
registrado una provisién adicional por deterioro de 5.776 miles de euros (4.761 miles de euros al 31
de diciembre de 2012)”.A este respecto:

2.1 Amplien la informacién de la mencionada nota 7, indicando qué activos han sido deteriorados y
quien es el experto independiente que ha realizado la valoracion. Asimismo, describan el método de
valoracién empleado e incluyan las hipdtesis fundamentales en las que el experto ha basado su
andlisis. En caso de que se haya utilizado el valor razonable, aporten informacion cuantitativa sobre
los datos de entradas que estén basados en variables no observables



Respuesta

En la nota 7 de la memoria consolidada se indica que se han deteriorado determinados activos
relacionados con la actividad agricola del Grupo. En concreto se refiere a la pérdida de valor de
terrenos o suelo no urbanizable con aprovechamiento agricola.

Los administradores encargaron a experto independiente Javier Gémez Garrido perteneciente a la
empresa Faber 1900 SL. informe de valoracién de suelo no urbanizable con aprovechamiento
agricola. Esta empresa de ingenieria, arquitectura y medioambiente, cuenta con mas de 15 afios de
experiencia en elaboracion de informes técnicos y econémicos en el sector agricola.

El método empleado para el célculo del valor de las fincas rdsticas agricolas ha sido el de
comparacién, que se basa en el principio de sustitucion que permite determinar el valor de mercado
de las fincas a valorar mediante comparacion de éstas con testigos seleccionados de caracteristicas
similares. Las caracteristicas que se comparan son: Ubicacién y caracterizacion de la zona, uso,
tipologia, etc. En base a esta comparacion se calcula un coeficiente de homogeneizacién. Para la
obtencién de testigos se han utilizado como fuentes, la informacién directa de Agentes de la
propiedad inmobiliaria, asi como consultas realizadas en Internet, toda esta informacion,
debidamente verificada y cotejada con su base de datos. Todos los testigc s utilizados estan situados
en un entorno préximo a las fincas valoradas, contando con similares ccracteristicas en cuanto a
cultivos, condiciones de explotacién de las mismas y situacién urbanistica.

Procedimiento de calculo del valor de las fincas rasticas por método de comparacion. P ara su
aplicacion se han seguido los siguientes pasos:

a) Se estableceran las cualidades y caracteristicas de las fincas rdsticas tasadas que influyan en su
valor.

b) Se analiza el segmento del mercado inmobiliario de comparables y, basdndose en informaciones
concretas sobre transacciones reales y ofertas firmes apropiadamente corregidas en su caso, se
obtendran precios actuales de compraventa al contado de dichas fincas rasticas.

c) Seleccién entre los precios obtenidos tras el andlisis previsto en la letra anterior, una muestra
representativa de los que correspondan a los comparables, a la que se aplicara el procedimiento de
homogeneizacién necesario. En la seleccién indicada se deberd, previamente, contrastar aquellos
precios que resulten anormales a fin de identificar y eliminar tanto los procedentes de transacciones
y ofertas que no cumplan las condiciones exigidas en la definicion de valor de mercado de los bienes
afectados como, los que puedan incluir elementos especulativos.

d) Se realiza la homogeneizacién de comparables con los criterios, coeficientes y/o ponderaciones
que resulten adecuados para el inmueble de que se trate.

e) Se asignara el valor de las fincas rusticas, neto de gastos de comercializacion, en funcion de los
precios homogeneizados, previa deduccion de las servidumbres y limi;aciones del dominio que
recaigan sobre aquél y que no hayan sido tenidas en cuenta en la aplicacién de las reglas
precedentes.

f) En este caso concreto de valoracion de fincas rusticas, al utilizar el método de comparacion, la
homogeneizacién prevista en el mismo se basard en los valores unitarios por hectarea existentes en
el mercado para las distintas clases de tierra, o tipos de cultivos y/o aprovechamiento.

El Grupo ha realizado el calculo del valor en uso de dichos activos que comparé con el valor
razonable derivado del informe de experto independiente. Los valores resultantes de dicha
comparacién son préximos y por lo tanto en la estimacién de pérdida de valor de los terrenos



agricolas se ha decidido optar por el valor razonable ya que ambkds importes no difieren
significativamente.

Finalmente y en relacién con la cuestién nimero tres les agradecemos sus .ndicaciones en relacion
con diversos aspectos a considerar en la preparacion de futuros estados financieros, los cuales
tendremos en consideracidn en la elaboracién de la informacion financiera del ejercicio 2014.

Consecuentemente, tengan por atendido el requerimiento.

Atentamente.

D. Jesus Maria Elejalde Cuadra

Secretario del Consejo de Administracién
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