Registro Mercantil de Madrid, tomo 20162, libro 0, folio |, seccidn 8, hoja M-355995, fecha | 1-06-2004, CIF: A-8398157

AL INSTITUTO DE CONTABILIDAD Y AUDITORIA DE CUENTAS

Calle Huertas, 26. 28014 Madrid.

D. José del Pino Alvarez, con _en nombre y representacién de la entidad
Madrid Calle 30, S.A. con NIF Iy domicilio Madrid, calle Méndez Alvaro, 95, Centro
de control de Tuneles M-30, Cddigo Postal 28053, ante ese Instituto, comparece y dice:

I. ANTECEDENTES DE HECHO

La entidad consultante es una sociedad de economia mixta participada en un ochenta por
ciento (80%) por el Ayuntamiento de Madrid y en un 20% por la Empresa de Mantenimiento y
Conservacion de la M30, S.A. (EMESA).

El objeto social de Madrid Calle 30, S.A. es doble. En una fase inicial la sociedad llevé a cabo la
realizacion de obras de reforma y mejora en la via de circunvalacion M-30 y en las
infraestructuras y espacios relacionados con la misma, entre los afios 2004 y 2007, para
posteriormente encargarse de la gestion, explotacion, conservacién y mantenimiento de la via
de circunvalaciéon M-30 vy sus infraestructuras y espacios relacionados.

El objetivo de las actuaciones realizadas y de la actual gestion y explotacién del viario era el de
incrementar la competitividad de Madrid mediante mejoras en la movilidad de la ciudad,
eliminacion del efecto barrera del antiguo viario e incremento de espacios y zonas verdes.

Actualmente, la empresa gestiona la explotacion, conservacion y mantenimiento del anillo
distribuidor “Calle 30" y las infraestructuras y espacios de su entorno, tales como enlaces,
puentes, zonas verdes y areas libres incluidas dentro del anillo, con un modelo basado en el
pago por cumplimiento de determinados indicadores de calidad y disponibilidad.

Con objeto de llevar a cabo las inversiones propias de su actividad, la entidad consultante ha
financiado las mismas mediante un préstamo sindicado con entidades financieras que aun se
encuentra pendiente de amortizacion por un determinado importe.

Como se ha mencionado anteriormente, Madrid Calle 30 S.A. ha financiado la reforma del
viario y su posterior gestion mediante dos fuentes de financiacién: recursos propios aportados
por sus socios en forma de capital social y préstamo subordinado, y recursos ajenos o
financiacion externa aportada por un sindicato de bancos.

La actual financiacion externa de la sociedad Madrid Calle 30 fue autorizada mediante acuerdo
de la Direccidn General de Coordinacidn Financiera con las Entidades Locales de fecha 30 de
noviembre de 2005. En dicho acuerdo se autorizan los términos y condiciones de la operacion
de crédito formalizada por la sociedad “Madrid Calle 30", en dos tramos de 1.350 y 1.150
millones de euros, con sus correspondientes plazos, calendario de amortizaciones, margenes
aplicables, operaciones de cobertura, etc.
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Dicha operacion de crédito se articulé mediante una financiacion contra proyecto, por lo que
en los contratos en los que se articulo la misma, se incluyeron determinadas obligaciones
tipicas de este tipo de financiacion. Entre ellas, cabe destacar la obligacion de dotar dos
cuentas de reserva, ambas destinadas a disminuir el riesgo que asumen las entidades
financieras al prestar a una sociedad con la Unica garantia de los flujos generados por un
proyecto concreto y sin recurso al accionista.

Por tanto, dentro de las obligaciones financieras asumidas por la sociedad frente a sus
entidades financiadoras, ademas del pago de los intereses y la amortizacidn de los préstamos,
también esta la dotacidn de las cuentas de reserva.

Dado que los Unicos ingresos de la sociedad provienen del Ayuntamiento de Madrid, como
pago por los servicios de gestidn integral, dichos pagos incluyen también un importe destinado
a dotar las mencionadas cuentas, importe ya previsto de acuerdo al modelo financiero.

Una vez finalizadas las obras, y la infraestructura puesta a disposicién del Ayuntamiento de
Madrid, la sociedad comenzo a percibir la totalidad de los pagos periddicos por conservacion,
mantenimiento y gestién, procedentes del Ayuntamiento. Con estos ingresos, la sociedad debe
hacer frente a sus propios gastos generales (personal, alquileres, suministros, etc.), al repago e
intereses del endeudamiento obtenido inicialmente y demads obligaciones financieras
(dotacidon de cuentas de reserva), a los honorarios de gestion a percibir por el socio privado
como retribucidn a sus servicios en la sociedad, al repago e intereses de la deuda subordinada
aportada por el socio y a los dividendos a percibir por sus socios en caso de que existieran
beneficios distribuibles. Es preciso, entonces, referirse a las normas de adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras publicas aprobadas
por la Orden EHA/3362/2010, de 23 de diciembre (BOE del 30).

En concreto, y en relacion con el activo reflejado contablemente, éste puede tener diversa
naturaleza contable, en funcién de los términos del acuerdo de concesidn, existiendo, en
consecuencia, distintos modelos de contabilizacién de acuerdo con los citados términos. Asi,
cabe diferenciar las siguientes posibilidades:

e Reconocimiento de un activo financiero: procedera en el caso de que la empresa
concesionaria tenga un derecho incondicional al cobro de una cantidad determinada a
cambio de los servicios que presta. No se considera que existe un derecho
incondicional de cobro cuando la empresa concesionaria soporte el riesgo de
demanda al que estd sometido con caracter general cualquier servicio. Es decir, este
modelo s6lo resultara aplicable cuando la empresa sea titular de un derecho de cobro,
con independencia de la utilizacidon que los usuarios hagan del servicio publico.
Ademas, para ser considerado activo financiero, la Administracidon Publica no debe
tener capacidad para evitar el pago de la retribucion al concesionario.
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El activo financiero se incluira con caracter general a efectos de su valoracion como
derecho de cobro, en la categoria de préstamos y partidas a cobrar, en la medida en
que no son instrumentos de patrimonio ni valores representativos de deuda cotizados.

e Reconocimiento de un inmovilizado intangible: en aquellos casos en que la empresa
concesionaria a cambio de dichos servicios no reciba un derecho incondicional al
cobro, sino el derecho a cobrar tarifas en funcion del grado de utilizacion del servicio
plblico. El hecho de que la entidad concedente controle el uso fisico que se debe dar a
la infraestructura, en la medida en que es ella quien decide a qué servicio publico debe
quedar afecta, a quién se debe prestar el servicio y a qué precio, conlleva que la
empresa concesionaria no registre la infraestructura como un inmovilizado material
sino como un inmovilizado intangible dado que lo que ésta realmente controla, es el
derecho a explotar un servicio y a cobrar por ello (una licencia).

e Reconocimiento simultdneo de un activo financiero y un inmovilizado intangible:
procedera cuando, de los términos del acuerdo de concesién, se desprenda que la
contraprestacion recibida tiene una doble naturaleza. La norma permite acudir al
modelo del activo financiero o al del activo intangible, en lugar de al modelo mixto, en
aquellos casos en que uno u otro activo supongan, al menos, el 90% de la
contraprestacion recibida.

En el caso de la entidad consultante, y de acuerdo con los términos de la concesion, resulta
procedente el reconocimiento de un activo financiero, toda vez que ésta ostenta un derecho
incondicional al cobro de una cantidad determinada a cambio de la prestacién del servicio de
explotacién, conservacion y mantenimiento de las infraestructuras pertenecientes a “Calle 30”.

Al mismo tiempo, como se ha sefialado, la entidad consultante mantiene reconocido en su
balance un pasivo financiero con diversas entidades financieras como consecuencia de los
préstamos obtenidos para financiar las infraestructuras a cuya explotacion se compromete y
que seran objeto de subrogacion por parte del accionista mayoritario, quien ostenta, ademds,
la condicion de entidad concedente.

En este contexto, y una vez obtenidas las autorizaciones pertinentes por parte del Ministerio
de Economia y Hacienda mediante Resolucion del Director General de Coordinacién Financiera
con las Comunidades Auténomas y con las Entidades Locales, de fecha 7 de diciembre de 2010,
se ha concluido que la entidad concedente, el accionista mayoritario, se subrogue en la deuda
que mantiene la entidad consultante con las entidades financieras, aprobandose nuevas
condiciones econdémicas en la concesion tras el oportuno expediente de reequilibrio
economico-financiero de la misma en los términos previstos normativamente, minorandose el
importe de los derechos incondicionales de cobro a percibir por la entidad.

De esta manera, el importe a percibir anualmente se vera minorado en un montante igual a la

suma de la amortizacion anual del préstamo concedido y la carga financiera devengada
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anualmente, la no dotacion de las cuentas de reserva exigidas en los actuales contratos de
financiacion, y la cuantia correspondiente al Impuesto sobre el Valor Afadido que grava a
dichas partidas.

Con caracter previo al posible tratamiento contable de la operacidn, es preciso referirse a la
estructura financiera de la sociedad en el momento inicial, en millones de euros:

Inversion 3.192
Recursos 3.125
Recursos propios 625
Capital 500
Deuda Subordinada 125

Recursos ajenos
Endeudamiento 2.500

La financiacion de la diferencia entre inversién y recursos se realizd con ingresos corrientes de
la sociedad. Ademds, y como puede comprobarse en el cuadro arriba expuesto, el porcentaje
que suponen los recursos ajenos sobre el total de recursos es del 80%.

Por otra parte, a 31 de diciembre de 2010, fecha en la que la sociedad dispone de las Ultimas
cuentas anuales auditadas, la situacién era la siguiente:

Inversion 2.888,32
Recursos 2.923,12
Recursos propios 625
Capital 500
Deuda Subordinada 125

Recursos ajenos
Endeudamiento 2.298,12
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Se sefiala igualmente que la operacién de subrogacion, y el consiguiente reequilibrio financiero
del contrato va a producirse con efectos 30 de junio de 2011.

Il. POSIBLE TRATAMIENTO CONTABLE DE LA OPERACION DE SUBROGACION

De acuerdo con lo expuesto en los antecedentes descritos, la entidad consultante considera

que la

operacidon de subrogacion por parte del accionista mayoritario-entidad concedente

debe ser objeto del siguiente tratamiento contable:

C/ Méndez Alvaro, 95

En relacion con el activo financiero: Como se ha sefialado, el acuerdo de concesidn es
tratado contablemente como un activo, de acuerdo con lo establecido en las normas
de adaptacion del PGC a las empresas concesionarias de infraestructuras publicas. En
concreto, dentro de la categoria de “Préstamos y partidas a cobrar”, reconociendo asi
la contraprestacion a recibir de la entidad concedente de acuerdos con los términos de
la concesion.

La propia norma segunda de la adaptacion del PGC (“Tratamiento contable de los
acuerdos de concesion”), en su apartado 1.5 a) sefiala que la valoracion posterior de un
activo financiero seguird los criterios incluidos en la norma de registro y valoracion 92
(“Instrumentos Financieros”) del Plan General de Contabilidad, debiendo clasificarse,
con caracter general, como un derecho de cobro en la categoria de “Préstamos vy
partidas a cobrar”,

En el presente caso, al minorarse el flujo de efectivo a favor de la entidad consultante
como consecuencia de la subrogacion en su deuda por parte de la entidad concedente
procederd la baja parcia del activo financiero registrado. Asi, es preciso acudir a la
norma de registro y valoracion 92 del PGC, al referirse en el apartado 2.9 a la baja de
activos financieros, que se expresa en los siguientes términos:

“Conforme a lo sefialado en el Marco Conceptual, en el andlisis de las transferencias de
activos financieros se debe atender a la realidad econémica y no solo a su forma
juridica ni a la denominacion de los contratos.

La empresa dard de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiren o se
hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos
y beneficios inherentes a su propiedad, en circunstancias que se evaluardn
comparando la exposicién de la empresa, antes y después de la cesién, a la variacién
en los importes y en el calendario de los flujos de efectivo netos del activo transferido.

(..)"

En relacién con el pasivo financiero: Como se ha reiterado en el presente escrito de
consulta, el pasivo financiero reconocido incluye la deuda con diversas entidades que
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han financiado las infraestructuras a cuya explotacién se ha comprometido la
consultante.

Como consecuencia de la subrogacion planteada el pasivo financiero pendiente debera
ser dado de baja, de acuerdo con los términos expresados en el apartado 3.5 de la
norma de registro y valoracion 92 del PGC, relativa a la baja de pasivos financieros:

“La empresa dard de baja un pasivo financiero cuando la obligacién se haya
extinguido. También dard de baja los pasivos financieros propios que adquiera, aunque
sea con la intencion de recolocarlos en el futuro.

Si se produjese un intercambio de instrumentos de deuda entre un prestamista y un
prestatario, siempre que éstos tengan condiciones sustancialmente diferentes, se
registrard la baja del pasivo financiero original y se reconocerd el nuevo pasivo
financiero que surja. De la misma forma se registrard una modificacién sustancial de
las condiciones actuales de un pasivo financiero.

La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que
se haya dado de baja y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion
atribuibles y en la que se recogerd asimismo cualquier activo cedido diferente del
efectivo o pasivo asumido, se reconocerd en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio en que tenga lugar {(...)".

Por tanto, la entidad consultante contempla la baja parcial del activo y, simulténeamente del
pasivo financiero, al haberse extinguido la obligacién con las entidades financieras y, al mismo
tiempo, minorarse el flujo de efectivo procedente de la entidad concedente como
consecuencia del derecho incondicional de cobro en contraprestacion por la explotacién de la
infraestructura.

Teniendo en cuenta que el activo financiero se ha de valorar de acuerdo con las reglas
contenidas en la norma de registro y valoracién 92 (2.1: “Préstamos y partidas a cobrar”), que
el pasivo financiero se valorard segln la misma norma (3.1: “Débitos y partidas a pagar”) y que
ambas normas establecen criterios idénticos de valoracion inicial y posterior, es entendimiento
de la entidad consultante que no procederd imputacion alguna a resultados en la medida que
los valores actuales de los flujos de efectivo a pagar a las entidades financieras registrados en
el pasivo dado de baja y a cobrar de la entidad concedente registrados en el activo minorado
sean de orden de magnitud similar.

Del mismo modo, y siempre que se cumpla la identidad de valores actuales definida
anteriormente, la entidad consultante considera que, de acuerdo con la operativa descrita, no
resulta de aplicaciéon la norma de registro y valoracion 18?2, relativa a subvenciones,
donaciones y legados recibidos. En efecto, la transaccién analizada no tiene, ni juridica ni
econémicamente, naturaleza de operacién a titulo gratuito, sino que se trata de un negocio
oneroso en el que existe una contraprestacion como consecuencia de la subrogacion que se
traduce en una minoracién de los derechos econémicos a percibir por la entidad consultante.
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Por tanto, en relacion con la contabilizacién inicial, y de acuerdo con lo anteriormente
sefialado, el asiento de transformacién del inmovilizado material en activo financiero
propuesto, de acuerdo con la disposicion transitoria Unica de la Orden EHA/3362/2010, de 23
de diciembre, por la que se aprueban las normas de adaptacion del Plan General de
Contabilidad a las empresas concesionarias de infraestructuras publicas, seria el siguiente:

XXX

2.888,32 Derechos de cobro a Inmovilizado Material 2.888,32

XXX

Con efectos 30 de junio de 2011, y en el marco de la autorizacién otorgada al Ayuntamiento de
Madrid por el Ministerio de Economia y Hacienda, se produciria la subrogacion de la deuda
bancaria de la sociedad por parte del Ayuntamiento de Madrid, por el importe total de la
deuda viva en ese momento.

Del mismo modo, y de acuerdo con lo anteriormente expuesto, conforme al planteamiento
contable actual de las concesiones para la construccion y explotacidon de una infraestructura
publica, la modificacién de la estructura de financiacién para la empresa supone la cancelacién
anticipada de los derechos de crédito que reflejan parte de la financiacién concedida por la
concesionaria al Ayuntamiento para la construccidn de la infraestructura. Con arreglo a lo
establecido en la NRV 92 del PGC, y tal y como se ha expuesto anteriormente, la empresa debe
dar de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiren o se hayan cedido los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, por lo que la
operacion obligaria a rectificar el valor por el que la concesionaria tiene contabilizado el activo
financiero.

El importe de la deuda a subrogar (2.298 millones de euros) supone el 80% del valor total del
activo financiero (2.888 millones de euros), como era previsible, puesto que como se ha
comentado anteriormente, el 80% de la inversion se financidé via endeudamiento y el 20%
restante mediante recursos propios.

Por tanto, el asiento a realizar por el que se da de baja parcialmente el valor del activo con
motivo de la renegociacidn de las condiciones de la concesion derivada de la asuncion de la
deuda seria el siguiente:

XXX

2.298,12 Deuda a Derechos de cobro 2.298,12

XXX

Una vez realizado dicho asiento, el saldo en balance del Activo Financiero ascenderia a 590,21
millones de euros, que coincide con el importe de la inversién que se financié con recursos
propios, y por tanto, debe permanecer como activo financiero en el balance de la sociedad.
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Dicho activo financiero, de acuerdo a lo estipulado en la Orden EHA/3362/2010, debera
actualizarse en cada cierre de ejercicio teniendo en cuenta su posible deterioro de valor.

A partir de este momento, los movimientos de cargo y abono que tengan lugar en la cuenta
del activo financiero responderan lGnicamente a la contraprestacion percibida por la sociedad
por la prestacion de los servicios de explotacion y mantenimiento de la infraestructura y por la
retribucién de la financiacion de la construccion soportada con cargo a fondos propios. Por
tanto, como se muestra a continuacion, se elimina parcialmente el flujo de efectivo imputable
a los intereses derivados de la financiacion de la etapa de construccion (la parte financiada por
entidades financieras).

Por otro lado, y en relacién con su contabilizacion posterior, la contabilizacion en la sociedad
de los ingresos, gastos y variaciéon del activo financiero se realizard durante la duracion del
contrato (hasta el afo 2040) del siguiente modo:

e En primer lugar, se calcula qué parte de las cantidades percibidas provienen de la
inversion. Para ello es necesario minorar del total la parte que corresponde a los
ingresos de explotacion. Dichos ingresos de explotacion se calculan incrementando los
gastos de explotacidon en un margen de mercado (el margen utilizado es el 12%). A
modo de ejemplo, y sin perjuicio del anexo a este documento en el que se muestran
los flujos hasta la finalizacién del contrato, los ingresos de explotacion y flujos de la
inversion de los afios 2011 (segundo semestres) a 2015 serian los siguientes:

2011 2012 2013 2014 2015 (...) 2040

Ingresos ()| 20427| 106,07| 108,72| 111,44] 114,23|(...)| 211,77
Gastos (explotacion) (...) 41,67 42,71 43,78 44,87] 46,00 (...)| 84,21
Ingresos explotacion [.)] 4667 4784 4903 5026] 51,52[(..)] 94,31]
(gastos + 12% margen)

Flujos de la inversion [¢.)] 157.60] 5823 5969 61.18] 6271 (..)[ 117.46]

(totales - explotacion)

e Una vez hallados los flujos imputables a la inversion (por diferencia entre el canon
percibido y los ingresos derivados de la explotacién), se calcula la tasa de descuento de
los mismos. Dicha tasa de descuento asciende al 13,29%.

2011 2012 2013 2014 (...) 2040

Flujos de la inversion I -590,21 | 157,60| 58,23' 59,69| 61,18' (...) | 117,46|
Tasa de descuento 13,29% |(calculada como la TIR de los flujos de inversién)
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e Cada afio se deberd valorar el activo financiero actualizando el valor neto contable de
cada uno de los flujos de inversion futuros hasta la finalizacion del contrato, utilizando
para ello la tasa de descuento calculada con anterioridad. A modo de ejemplo, y sin
perjuicio del anexo a este documento en el que se muestran los flujos hasta la
finalizacién del contrato, el valor del activo financiero de los afios 2011 (segundo
semestre) a 2015 seria el siguiente:

2011 2012 2013 2014 2015 (...) 2040

Activo Financiero
Variacion Activo Financiero

ey
e

-79,15 9,70 9,563 9,30 9,01 -103,68

511,06 520,76| 530,29] 539,59| 548,61|(...) 0,00
i

—

e Anualmente deberd contabilizarse un ingreso financiero en los resultados de la
sociedad, calculado como la suma del flujo derivado de la inversion y la variacion del
activo financiero o, lo que es lo mismo, mediante aplicacién de la tasa de descuento al
valor del activo al inicio del periodo.

2011 2012 2013 2014 2015 (...) 2040

Ingreso financiero [(.)] 7845 67,93 69,22 70,49] 71,72[(.)] 1378]

Se adjunta como Anexo cuadro de flujos globales (para la contabilizacion anual) de los célculos
realizados.

De este modo, los asientos contables el primer afio serian los siguientes:

e Porelingreso financiero derivado de la retribucion de la parte de la construccidn
financiada con fondos propios:

78,45 Derechos de cobro a Ingreso 78,45
financiero
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e Por el ingreso derivado de la prestacion de servicios de explotacion:

46,67 Derechos de cobro a Prestacion de 46,67
servicios

e Por el cobro del canon:

204,27 Bancos a Derechos de 204,27
cobro

lll. CUESTIONES PLANTEADAS

De acuerdo con lo expuesto, se plantean las siguientes cuestiones:

1. Adecuacidn a la norma contable del registro de las operaciones descritas. En concreto
los asientos propuestos referidos a la conversion del activo material en activo
financiero y la subrogacion del Ayuntamiento de Madrid en la deuda financiera.

2. Adecuacion a la norma contable de los criterios de contabilizacién posterior

propuestos, en concreto: variacion anual del activo financiero en cuentas de Balance e
imputacidn anual de ingreso financiero en cuenta de resultados.

En Madrid, a 20 de junio de 2011.

Firmado: José del Pino Alvarez
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