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INFORME DE AU DITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A.

llemos auditado las cuentas anuales de Agrupacio Actividades e Inversiones
Inmobiliarias, S.A. (en adelante "la Sociedad") que comprenden cl balance de situacion al
31 de diciembre de 2004, la cuenla de pérdidas vy ganancias y la memoria correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha lecha, cuya lormutacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nucstra responsabilidad es expresar una opinion sobre
las citadas cuentas anuales en su conjunto basada en el trabajo realizado de acucrdo con
las normas de auditoria generalmente aceptadas que requicren el examen, mediante la
realizacion de pruebas scloctivas, de la cvidencia justificativa de Jas cuentas anuales y la
evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan, a
cfectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta
de pérdidas v ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio
2001, las correspondientes al gjercicio anterior. Nuestra opinion se reliere oxclusivamente a
las cuentas anuales del ejercicio 2004, Con fecha 30 de marzo de 2004, emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2003 en el que expresamos
una opinion favorable.

Seplin sc indica en la nota 7 de la memoria adjunta, la Sociedad posee participaciones ¢n
diversas sociedades pertenecientes al  seclor inmobiliario, formando un  grupo
consolidable. Las cuentas anuales adijuntas son las individuales de la Sociedad. En
documento  aparte, la  Sociedad presenla cucntas anuales  consolidadas. Dicha
consolidacién ha representado un aumento de sus activos y reservas al 31 de diciembre de
2004 por un importe de 44.726.037,34 euros y de 1.713.905,57 euros, respectivamente, y un
aumento de la cifra neta de negocios v una disminucion del resultado del ejercicio 2004 de
1.707.614,42 curos y de 714.612 91 euros, respectivamente.

Por otra parte, la Sociedad forma parte de Grupo Agrupacion Mutua con quicn mantiene
saldos vy efecliia transacciones de significacion, y consolida sus cuentas por ol método de
pucsta en equivalencia,

Lin nuestra opinion, las cucntas anuales del ejercicio 2004 adjuntas cxpresan, en todos fos
aspectos significativos, la imagen ficl del patrimonio y de la situacion financiera de
Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. al 31 de dicicmbre de 2004, de
ios resultados de sus operaciones v de los recursos obtenidos y aplicados durante el
ejercicio anual terminado en dicha fecha, y conticnen la informacion necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprension adecuadas, de conformidad con principios v normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados cn el
ejercicio anterior.
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5 El inlorme de gestion adjunto dcl cjercicio 2004 contiene las explicaciones que os
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de
sUs negocios y sobre olros asuntos, y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informaciaon contable que contiene el cilado informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del cjercicio 2004, Nuestro trabajo como audilores
sc limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado on aste mismo
parralo, y no incluye la revision de informacion distinta de Ja obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.

BDO Audiberia f
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Socio-Auditor de Cuentas % |

Barcelona, 7 de abril de 2005
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Cuentas Anuales de Agrupacic Actividades ¢ Inversiones Inmobiliarias, S.A. Ejercicio 2004 N

AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A,
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICTEMBRE DE 2004 ¥ DE 2003
(Expresados en euros)

31/12/566

INMOVIEIZADO

Inmovilizaciones inmaterizies (Nota 5)
Coste

Amortizacioncs

Inmovilizaciones materiales (Nota 0)
Coste

Amortizaciones

Inmovilizaciones financieras (Nota 7)
Coste

Provisiones

Acciones propias (Nota 11)

Dcudores por operaciones de trifico a largo plazoe

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (Nota 9y ..

ACTIVO CIRCUEANTE: =

Deudores

Clientes por ventas y prestaciones de servicios
Empresas del grupo y asociadas (Nota 14)
Deudores varios

Personal

Admuinistraciones Piblicas (Nota 15)

92.209.207,49

5.825.623,29
6.367.544,58
(541.921,29)

80.864.983,98
§1.074.449,12
(209.465,14)
422.304,89

5.096.295,33

#3%.096.912,00

9.737.490,88
261.000,00
4.176.000,00
5.299.490,88
1.000,00

88.730.452,13

2.781.048,14
2.862.324.73
(81.276.,59)

5,721.703,88
6.178.937 20
(457.233.32)

78.469.739,71

79.199.096.00
(729.356,29)

1.757.960,40

G 1.413.697:10

15.016.543, 1L 858

14.283.168,81

9.971.077,73
3.027.224,65

284.866,43

Inversiones financieras temporales (Nota 10) 22.345.598,45 -
Coste 22.345.598,45 -
Tesoreria 571.054,82 733.374,30
Ajustes por periodificacion 272.767,85 -
TOTAL ACTIVO 125.763.998,27 105.160.692,34

Las Cuentas Anuales de lu Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden esios Balances de Situacion,

las Cuentas de Pérdidas y Ganancias adjuntus y la Memoria Anual adjunta que consta de 21 Notus.
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AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMORBILIARIAS, 8.A,
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DFE 2004 Y DE 2003
(Expresados en euros)

SIVQY

EONDOS PROPIOS (Nota 11)::

Capital suscrito

Reservas

Pérdidas y Ganancias

Dividendo a cuenta entregado ¢n cl ejercicio

ACREEDORES A LARGO PLAZO

Emisiones de obligaciones v otros valores negociables (Nota 12)
Deudas con entidades de erédito (Nota 13)

Dendas con empresas del grupo y asociadas (Nota 14)

Otros acreedores

ACREEDORES A CORTOQ.PLAZO

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables (Nota 12)
[ntereses de obligaciones y otros valores

Deudas con entidades de crédito (Nota 13)

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 14)

Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales
Administraciones Pablicas (Nota 15)
Dcudas representadas por efectos a pagar
Otras deudas

53.788:179,40
45.000.000,00
7.884.108,58
3.154.070,82
(2.250.000,00)
54.921.395,72
44.437.000,00
5.096.295,33
4.000.000,00
1.388.100,39

17.054.423;15

728.281,04
728.281,04

11.195.587,77

1.808.050,76
27.505,77

3.294.997,21
T8O.876.,07
2.033.952,72
474.168,42

52.884,108,58
45.000.000,00
3.820.458,94
6.313.153,14
(2.249.503,50)

. 47.573.847,11

45.000.000,00
2.519.761,52

54.085,59

4.702.736,65

737.704,90
737.704,90

247.229,04

1.760.559,90

1.957.242,81
1.431.630,36

525.61245

7

TOTAL PASIVO

. 125763.998,227

105.160.692,34

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, gue forman una sola unidad, comprenden estos Balances de Situacion,

las Cuentas de Pérdidas y Ganancias adjuntas v la Memoria Anual adjunta gue consta de 21 Notas.
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AGRUPACIO ACTIVIDADES F INVERSIONES INMOBILIARIAS, $.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003

(Fixpresadas en curos)

Importe neto de la cifra de negocios (Nota 17.d) 2.608.454,03
Otros ingresos de explotacion 118.983,23
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 2.727.437,26
Crastos de personal (Nota 17.a) 424.713,.35
Sucldos, salarios y asimilados 338,360,77
Cargas Sociales 26.352.5%
Dotaciones amortizaciones de inmovilizado 86.857,00
Otros gastos de explotacion 605.590,10
Scrvicios exteriores (Nota 17.b) 514.633,49
Tributos 90.950,01
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 1.117.160,45
RESULTADO DE EXPLOTACION 1.610.276,81
Ingresos de participaciones en capital 839.560,45
Ingresos otros valores negociables y de eréditos del activo inmovilizado 4. 886.634,52
Otros inlereses ¢ ingresos asimilados 130.196,59
Diferencias positivas de cambio 0,10
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 5.856.691,72
Ciastos financieros y asimilados 3.300.221.38
Diferencias negativas de caribio 0,14
TOTAIL GASTOS FINANCIEROS 3.300.221,52
RESULTADO FINANCIERO 2.556.470,20
RESUETADO DE TLAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 4.166.747,01
Beneficios en la enajenacion de inmovilizado 1.326.627,72
Ingresos extraordinarios 0,04
Ingresos y beneficios de otros gjercicios 15.884.89

TOTAL INGRE? XTRAORDINARIOS 1.342.512,65

551.293,41

40.989,26
502.282,67

120.124,89
102.260,10
17.864,79

112.775,99

348.370,98
200.882,69
48.488,29

581.271,86
11:010.81

2.570.339,38
4.4%6.325,50
131.696,92
0,12
7.188.361,92

206287647
8.63

2.962.885,10
4.225:476,82
4.236.487,63
373224507

16.850,14
3.749.095,81

Variacion de las provisiones de inmovilizado 23.631.93 475.924.70
Pérdidas procedentes del inmovilizado 1.742.602,09 8.948,74
Pérdidas por operaciones con acciones y obligaciones propias 15.977,87 :
Ciastos extraordinarios - 164.06
Ciastos vy pérdidas de otros gjercicios 4.013,15 14.5387,02
TOTAL GASTOS EXTRAORDINARIOS 1.786.225,04 499.624.52
RESULTADO EXTRAORDINARIO i (443.712,39) 3.249.471,29
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3.723.034,62 7.485.958,92
[rmpucsto sobre Sociedades (Nota 13) 563.963,80 1.172.805,78
RESULTADO DEL EJERCICIO T 315407082 6.313.153,14

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden esias Cuentas de Pérdidas y Ganancias,

los Balunces de Situacion adjuntos y la Memoria Anual adjunin que consta de 21 Notas.
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AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO 2004

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL DE LA SOCIEDAD

a) Constitucion y Domicilio Social

Agrupacié Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. (cn adelante "la Sociedad"), fue
constituida en Barcelona el 17 de diciembre de 1993. Su domicilio actual se cncuentra en
Roger de Lluria, 119, Barcclona.

b) Actividad

Su objeto social principal es la realizacion de la actividad inmobiliaria que comprende la
adquisicidn, urbanizacion, cdificacion, venta, cxplotacion, gesuon vy administracion dc
inmueblcs, asi como la formulacién de todo tipo de proyectos y cstudios de investigacion y
desarrollo, rentabilidad y ascsoramiento en lo rcferente al objeto social, todo ello por cucnta
propia o ajcna.

La Sociedad poscc participacioncs cn diversas sociedades dedicadas a la promocion
inmobiliaria y a la explotacion dc inmuebles, actividades hoteleras y ofros negocios

relacionados con los anteriorcs.

¢) Régimen Legal

l.a Socicdad se rige por sus estatutos sociales y por la vigente Ley de Socicdades Andnimas.

d) Acciones Cotizadas

Desde octubre de 1999, las acciones de la Sociedad estan admitidas a colizacion cn el
sceundo mercado de la Bolsa de Barcelona. Su cotizacion al 31 de diciembre de 2004 (0luma
del ¢jercicio 2004) fue de 7,25 curos y la de la fecha actual cs de 6,90 euros.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE 1.AS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las Cucntas Anuales adjuntas dcl cjercicio 2004 han sido formuladas por el Conscjo de
Administracion a partir de los registros contables al 31 de diciembre de 2004 y se presentan
siguicndo las normas de la Ley de Sociedades Andnimas de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio, de¢ la situacion financicra, de los resultados y de los fondos obtenidos y
aplicados de la Socicdad. Estlas cuentas anuales se somelerdn a la aprobacion por la Junta
General de Accionistas y la Dircecién de 1a Sociedad estima que seran aprobadas sin ninguna
modificacion.
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b) Principios Contables Aplicados

Las Cuentas Anuales adjuntas se han formulado aplicando los principios contablcs
establecidos en el Codigo de Comercio y en el Plan General de Contabilidad.

¢) Comparacion de Ia Informacion

Dc acucrdo con la legislacion mercantil, ¢l Consejo de Admunistracion presenta, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del Balance dc Situacion, de 1la Cucnta de Pérdidas
y Ganancias y del Cuadro de Fmanciacion, ademas de las cifras del ejercicio 2004 las
correspondientes al g¢jercicio anterior. Las partidas dc ambos ¢jercicios son comparables v
homogéneas.

d) Presentacion de las Cuentas Anuales

De acuerdo con la normativa legal vigente cn matcria contable, las Cuentas Anuales se
presentan expresadas en curos. En el gjercicio 2003 las Cuentas Anualcs sc cxpresaron cn
miles de euros, por lo que cn las Cucntas Anuales del ejercicio 2004 se ha procedido a
presentar los datos del 2003 en euros a efectos comparativos.

e) Cuentas Anuales Consolidadas

Segin se ndica mas ampliamente en la Nota 7, la Sociedad posee parlicipaciones
mayoritarias en diversas socledades que no cotizan cn Bolsa. Por ello, de acuerdo con el Real
Decreto 1.815/1991 de 20 de diciembre, csta obligada a formular y presentar cuentas anualcs
consolidadas, aunquc dicha obligacion no le exime de formular y presentar cucntas anuales
individuales. Las cuentas anuales adjuntas corresponden cxclusivamente a las individuales de
Agrupaciéo Actividades ¢ Inversiones Inmobiliarias, S.A. En documento aparte, la Sociedad
presenta cucntas anualcs consolidadas. Dicha consolidacion ha representado un aumento de
sus activos, ventas y fondos proplos al 31 de diciembre dc 2004 por un importe de
44.726.037,34 euros, de 1.707.614,42 curos, y de 999.262,66 euros.

Por otra parte, la Socicdad forma parte del Grupo Agrupacié Mutua, cuya socicdad dominante
es Agrupacio Mutua M.S.R.P.F. cuyo domicilio social estd en la Gran Via de les Corts
Catalanes, nimero 621, de Barcelona, quc cs una cmpresa sometida a la legislacion cspafiola,
que posee directa e mdirectamente mas del 50% del capital de la Sociedad, y que consolida
las cuentas de Agrupaciéo Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. mediante el
melodo de puesta en equivalencia.
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NOTA 3. DISTRIBUCION DEL RESULTADO

La propucsta dc distribucion del resultado obtenido cn el gjercicio 2004, formulada por cl
Consejo de Administracién para ser sometida a la aprobacion de Ja Junta General de
Accionistas es la que se muestra a continuacion:

Euros
Reneticio obtenido en el ejercicio 3.154.070,82
Distribucion
A Reserva Legal 315.407,08
A Reservas Voluntarias 588.663,74
A Dividendos 2.250.000,00

3.154.070,82

El Consejo dc Administracion acordd la distribucion de un dividendo a cuenta de los
resultados del ejercicio 2004 de 2.250.000,00 euros (Nota 11). Asimismo, de acucrdo con lo
requerido por la Ley dc Sociedades Andnimas, el estado contable de liquidez adjunto pone de
manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucién del dividendo a cuenta.

NOTA 4. NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus
Cuentas Anuales para el ejercicio 2004, de acuerdo con las establecidas por el Plan General
de Contabilidad, han sido las siguientes:

a) Inmovilizaciones Inmateriales

a.1) Derechos de Uso Derivados de los Contratos de Arrendamiento Financiero
(Leasings):

Sec encuentran registrados como activos por su valor de contado, reflejando cn el pasivo del
Balance de Situacion la deuda total, en los cpigrafes "Deudas con Entidades de Crédito" de
corto y largo plazo, cn funcion del vencimiento de Jas deudas. La diferencia entre ambos
importes cs el gasto financiero de las opcraciones, que se contabiliza como gastos a distribuir
en varios ejercicios, con un critero financiero.

Es intencion de la Dircecion de la Sociedad ejercer la opeidn de conipra sobre los activos
adquiridos cn régimen de amrendamiento financiero, momento que coincide con cl
vencimicnto de los contratos, traspasandose el coste y la amortizacién acumulada de estos
bienes a los epigrafes correspondientes del inmovilizado material.

Durante €l cjercicio 2004 la Sociedad ha procedido a cjercer anticipadamente la opcion de
compra sobre los locales de negocio y plazas de aparcamiento que sc encontraba en régimen
de arrendamicnto financicro, traspasandose a inmovilizado material.

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del cjercicio 2004 cn coneepto de amortizacion
de los bienes cn régimen de arrendamicnto financiero, ha ascendido a 2.159,03 curos.
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b) Inmovilizaciones Materiales

El inmovilizado material se encuentra regisirado al coste de adquisicion o a su coste dc
produccion al que se incorpora cl importe de las inversiones adicionales o complementarias
que sc realizan, con el mismo criterio de valoracion, menos la correspondiente amortizacion
acumulada.

Los costes de ampliacion, modemizacion o mejoras que representan un aumento de la
productividad, capacidad o cficicncia, o un alargamicnto de la vida atil de los biencs, se
capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.

Los gastos de conservacion y mantenimicnto incurndos durante ¢l cjercicio se cargan a la
Cucenta dc Perdidas v GGanancias.

La amortizacion del inmovilizado material se calcula de forma lineal, en funcidn de los afios
de vida atil estimados dc los activos. Los porcentajcs anuales de amortizacion aplicados sobre
los respectivos valores de coste actualizado, en los casos quc procede, asi como los afios de
vida util estimados, son los siguicntes:

Porcentaje..  Aros deVida Util
Anual + Estimados
Construccioncs 2 50
Otras mstalaciones 8,3-12,5 12.05-8
Mobiliario 10 10
Equipos para proceso de informacion 25 4

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2004 cn concepto de amortizacion
del inmovihzado material, ha ascendido a 84.687,97 curos.

¢) Inmovilizaciones Financieras

c.1) Participaciones Mantenidas en Empresas del Grupo y Asociadas

Las participacioncs cn cmpresas del grupo y asociadas se encuentran registradas al coste de
adquisicion o a su valor tedrico-contable, si ¢ste fucse menor a aquél, dotandose las
provisionecs nceesarias para reflejar la depreciacion experimentada.

Al 31 de diciembre de 2004 las provisiones dc participaciones en empresas del grupo y
asociadas ascienden a 209.465,14 curos.

c.2) Créditos a [.argo Plazo y Corto Plazo
Corresponden a créditos no comerciales, tanto a largo como a corto plazo v sc registran por su
valor nominal que coincide con el importe entregado, o a su valor estimado de realizacion, si

¢ste fuese menor a aquél.

Los ingresos por intercses sc registran cn ¢l cjereicio en que se devengan, siguiendo un
criterio financiero.



Cuentas Anuales de Aprupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. Fjercicio 2004 8

¢.3) Fianzas
Las [ianzas constituidas figuran contabilizadas por el importe entregado.

d) Acciones Propias

Las acclones propias en poder de la Sociedad se valoran a su precio de adquisicion,
constituido por el importe total satisfecho, mas los gastos mherentes a la operacion, o al valor
de mercado, cuando €ste sea menor, constituyendose la correspondiente reserva indisponible.

e) Provision para Insolvencias de Deudores

[.a provision para insolvencias de deudores al 31 de dicicmbre de 2004 sc ha estimado en
funcion del analisis de cada uno de los saldos individualizados pendientes de cobro a dicha
fecha. En cste ¢jercicio no se ha efectuado cargo alguno cn la cucnta de pérdidas v ganancias
por este conceplo.

f) Efectos Descontados en Entidades Financieras

El importe de los efectos descontados en entidades financieras pendicntes de vencimiento al
31 dec dicicmbre de 2004 asciende a 1.698.765,12 curos. Dicho importc sc halla incluido cn cl
saldo de "Clicntes por Ventas y Prestacioncs de Servicios" v sc muestra ¢l pasivo
correspondiente en el epigrale "Deudas con Entidades de Crédito”, en el Balance de Situacion
adjunto.

¢) Otras Inversiones Financieras Temporales

Corresponden a las aportaciones efectuadas en contratos de repos a corto plazo valoradas a su
valor hquidativo al 31 de diciembre de 2004. La diferencia entre valor hiquidativo y el de las
aportacioncs cfectuadas, corresponden a los ingresos financicros devengados durante cl
cjercicio 2004.

Tambié¢n figuran como inversiones financicras temporales los créditos a empresas del grupo y
asociadas quc ticnen su vencimicnto a corto plazo.

h) Clasificacion de los Saldos segun sus Vencimientos

La clasificacion entre corto y largo plazo se rcaliza teniendo cn cuenta cl plazo previsto para
cl vencimiento, cnajenacion o cancclacion de las obligaciones y derechos de la Sociedad. Se
considera largo plazo cuando es superior a doce meses contado a partir de la fecha de cierre
del gjereicio.

i) Ingresos v Gastos

Los ingresos y gastos sc imputan cn funcion del criterio del devengo, c¢s decir, cuando sc
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento cn que sc produzea la corricnte monctaria o financicra derivada de ellos.

No obstantc, siguicndo cl principio de prudencia, la Sociedad dnicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cicrre del cjercicio, en tanto que los ricsgos previsibles y
las pérdidas, aun las cventuales, se contabilizan tan pronto son conocidas.
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j) Indemnizaciones por Despidos

Dec acucrdo con 1a legislacion laboral vigente, la Sociedad estaria obligada a indemnizar a sus
empleados con los quc, bajo determinadas condiciones, rescinda sus rclacioncs laborales. Al
31 de diciembre de 2004, la Direccion de la Sociedad considera que no sc van a producir
situaciones anormales de despido cn el futuro, por lo que cl Balance de Situacidn adjunto no
recoge provision alguna por cste concepto.

k) Provision para Pensiones v Obligaciones Similares

[.a Socicdad no ticne contraida con su personal ninguna obligacion cn materia de
complementos futuros de pensiones, por lo que ¢l Balance de Situacion no incluye provision
alguna por cstc coneepto.

I) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2004 se calcula sobre el beneficio
ccondmico, corrcgido por las diferencias dec naturalcza permancnte con los criterios fiscales y
tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El clceto impositivo de las
diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos
anticipados o diferidos del Balance de Situacion adjunto.

Al 31 de diciembre de 2004, han sido efectuados por parte de la Direccion de la Sociedad los

calculos nccesarios para determinar el Impuesto sobre Sociedades devengado, que asciende a
568.963,80 euros (Nota 15).

NOTA 5. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

[.a composicion y ¢l movimicnto de este epigrale durante el ejercicio 2004, son los que se
muestran a continuacion, en euros:

e 31/12/03 Altas.. ~ Traspasos 31/12/04

Coste:

Leasings 2.862.324.73 - (2.862.324,73) -
2.862.324,73 - (2.862.324.73) -

Amortizacion Acnmulada:

Leasings (81.276,59) (2.159,03) 8§3.435,62 -

(81.276,59) (2.159,03) 83.435,62 -
Inmovilizado Inmaterial Neto 2,781.048,14 (2.159,03) (2.778.889,11) -

Durante el ejercicio s¢ ha procedido a cjercer anticipadamente la opeion de compra del
contrato dc arrcndamicnto financicro correspondiente a diversos locales de negocios y plazas
de aparcamicntos, traspasandosc a inmovilizado material.
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NOTA 6. INMOVILIZACIONES MATERIALES
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La composicion y ¢l movimiento de cste epigrafc durante el ejercicio 2004, son los que se
mucstran a continuacién, en euros:

Coste:

‘I'errenos y bienes naturales
Construcciones

Otras instalaciones

Mobiliario

Lquipos proceso de mformacion
Anticipos ¢ inmovilizado en
curso

Amortizacion Acumulada:
Construccioncs

Oftras nstalaciones

Mobiliarno

Equipos proceso de informacidn

Inmovilizado Material Neto

L 31/12/03

2.061.690,00
4.085.446,55
20.406,14
10.924,07
470,44

6.178.937.20

5.721.703.88

Altas

188.607,38
188.607,38

(81.708,95)
(1.831,10)
(1.077,35)

(70,57)

(84.687,97)

103.919.41

Bajas

(2.862.324,73)

(2.862.324,73)

83.435,62

83.435,62

(2.778.889,11)

Traspasos

2.862.324.73

2.862.324,73

(83.435,62)

(83.435,62)

2.778.889,11

Al 31 dc dicicmbre de 2004, no existen clementos totalmente amortizados.

31/12/04 -

2.061.690,00
4.085.446,55
20.406,14
10.924,07
470,44
188.607.38

6.367.544,58

(517.834,75)
(14.426,28)
(9.276,26)
(384,00)

(541.921,29)

5.825.023,29

Las altas dcl cjercicio corresponden a los pagos a cuenta dec la compra de unas naves
mdustriales cn construccion en un poligono de Tarragona, y las bajas corresponden a la venta
de los locales de negocio y parkings procedentes dcl arrcndamiento financicro cancelado
durante el ejercicio.

Todos los activos sc hallan debidamente cubierlos ante eventualidades, mediantc la
contratacién de las correspondicntes pélizas de scguros.
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Todos los activos estin destinados a la explotacion en régimen de alquiler, sicndo sus

principales caracteristicas, como se describen a continuacion:

lngresf)s' T

Obtenidos
en Concepto de
Valor de Arrendamientos
Coste (en miles durante ¢l
Descripcién Contratos de Arrendamiento de curos) Ejercicio 2004

Locales Calle Velazquez-Madrid:

- Derechos de uso derivados del
conirato dc arrendamiento
financicro  sobre cuatro  locales
comerciales, con una superficie
conjunta de utilizacion de 842 e,
dos plantas de aparcamicnto con
una super{icie conjunta de 2.570 m’
y 9 plazas dc  aparcamiento,
situadas en Madrid, y adquiridos en
¢l mes de octubre de 2000,

Edificio Business Park, Mas Blau:

- Inmueble de oficinas con planta
baja, dos niveles de sotano y dos
niveles de plantas superiores con
una superficie total de utilizacion
de 4.957 m?, situado en el Parque
Empresarial “Business Park, Mas
Blau” en El Prat de Llobregat,
provincia de Barcelona, aportado
por Agrupacion Mutua,
M.S.R.P.F. cn fa ampliacion de
capital efectuada en el cjercicio
1998. (figura hipolecada por un
importe de 4,000.000,00 euros )

Locales Badalona-Barcelona:

- Dos locales comerciales con una
superficic conjunta de  utilizacion
de 6308 m’ y cuatro plavas de
aparcarento, situados £n
Badalona, provincia de Barcelona,
y adquiridos en el afio 1999,

Local Granollers-Barcelona:

- Local comercial con una superficie
de utilizacion de 179 m? con patio
trasero de 20 m?, siluado en
Granollers, provincia de Barcelona,
y adquirido en el mes de Junio de
2003.

Arrendados 765 m’ y 14 plavas de
aparcamiento a  la sociedad
“PixelPark Ibheriz, S.L.” con
vencimicnto  en ol mes  de
septiembre  de 2005, protrogable
por periodos adicionales de doce
meses hasta el afio 2010, Durante el
gjereicio 2004 se ha procedido a
cjercer anticipadamente la opeion
de compry, y a venderlo.

Después de la finalizacion  det
contrato  de  arrendamiento, el
inmueble esid siendo  objeto de
reformas  para  su proxima
cxplotacion en régimen de alquiler,

Arrendado a la entidad “Servei
Catali de la Salut, Generalitat de
Catalunya” prorrogable por
periodos adicionales de doce mescs
hasta el afio 2006,

Arrendado 2 la entidad vinculada
“Amdif, S.1. (Sociedad
Unipersonal)” con vencimiento cn
¢l mes de Junio de 2008,

4.977.90

691,16

478,02

6,147,14

26.090,77

0,00

62.719,96

30.172,50

[}

118.983.23
(Nota 17. d)
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NOTA 7. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2004, son los que se
mucstran a confinuacion, en euros:

31/12/03 Altas Bajas ’l‘raspaéos 3142104

Empresas del Grupo y Asociadas:

Participaciones

18.758.614,68

6.202.582,41

(10.17%.437,62)

(13.250,89)

Créditos 60.386.395,73  39.296.692,44  (34.902.403,2]) (2.004.500,01)  62.776.184,95
Provision depreciacion

participacion capital (729.356,29) (23.631,93) 543.523,08 - (209.405,14)
Total Empresas del Grupo y

Asociadas 78.415.654,12 4547564292 (44.537.317,75) (2.017.750,90) 77.336.228,39
Otras Inversiones

Financieras:

Créditos - 8.372.400,00 (4.901.150,00) - 3.471.250,00
Fianzas constituidas 54.085,39 3.420.00 - - 57.505,59
Total Otras Inversioncs

Financieras 54.085,59  8375.820,00  (4.901.150,00) - 3.528.755,59

78.469.739,71 53.851.462,92 (49.438.467,75) (2.017.750,90) 80.864.983,98

Las principales altas dc participaciones financicras durante el ejercicio 2004 corresponden a la
adquusicion de participaciones en Interlaken 2003, S.L., en Interlaken Catalonia, S.L., y a la
adquisicion del 100% dc las participacioncs de Géndolas Resort, S.I.. Por otra parte, la
principal baja del ejercicio corrcsponde a la venta de la participacién que s¢ tenia de Boi
Taill, S.A. quec a su vez comporta la reduccién en la provisidn por depreciacion de
participaciones en capital.

Fn relacion a los creditos, las principales altas dcel gjercicio corresponden a la concesion de un
crédito a Inmobiliaria Lidaru, S.L. del que figura dispuesto a 31.12.2004 el importc de
9.694.470,10 euros, la concesién de un credito a Gondolas Resort, S.L. del que figura
dispuesto a 31.12.2004 cl importe de 3.000.714,85 euros, y las disposiciones efectuadas por
Agrupacié Mutua M.S.R.P.F. por importe de 19.425.024,20 euros. Las principales bajas dcl
gjercicio corresponden a las devoluciones de los créditos dispuestos por  Agrupacié Mutua
M.S.R.P.F. por un importe global de 24 milloncs de euros, v a la devolucion 2,4 millones de
euros del erédito a Amrey Hotels, S.L. Los traspasos del ejercicio comresponden,
principalmente, al traspaso de largo a corto plazo del crédito con Domus ITabitatges, S.L. por
importe de 1.504.500,01 curos, y al traspaso a corlo plazo del crédito con ¢l Instituto de la
Pequeiia y Mediana Empresa, S.A. por importe de 500.000 euros, y que ticnen su vencimiento
durante el ejercicio 2005,




Cuentas Anuales de Agrupacii Actividades e [nversiones Inmobiliarias, S.A. Ejercicio 2004

a) Participaciones en empresas del grupo y asociadas

Las participaciones mantenidas al 31 de diciembre de 2004 en empresas del grupo y asociadas
corresponden, en euros, a:

Gondolas Resort, S.1..
Asone, 5.1,

Agrupacion Recursos
Inmobiharios, 5.7.

Armrey Promociones
[nmobiliarias, 5.1.
Interlaken Catalonia, 8.7.
Interlaken 2003, 5.1,
Amrey Totels, S5.1.

Domus Habitatge, 5.L.
AMR Habitatges, S.1.
Resideneial Puig d'Fn Alis, S0
Trnmobiliana Social de
"Agrupacio Mutua, 5.1
Inmobtharia Lidaru, 5.1,
Agrupacio Brokers XX
Correduria de Seguros, S.A.

%
Part, ;-
Directa

100,00
100,00

100,00

40,00
40,00
40,00
29,70
50,00
50,00
50,00

50,00
50,00

37,50

%
Part.
Indir.

Valordela
Tnversion:

4.339.376,41
158.020,00

125.340,00
3.934.602,33

480.000,00
2.429.846,00
2.030.021,40

204.000,00

51.409,67
10.000,00
1 50.000,00

50.000,00
740.892.77

14.769.508,58

Tmporte
dela
Provisién

{5.859,62)

(203.605,52)

(209.465,14)

Valor Neto &
Contable

4.339.376 41
155.020,00

125.340,00
3.934.602.33

480.000.00
2.429 846,00
2.030.021,40

264.000,00

45.550,05
10.000,00
150.000,00

30.000,00
343.287,25

14.560.043,44

YT de Ta

Participacion

1.489.630,04
9.516,81

199.850,17
5.214.341,54

4580.869,93
1.242.297,i2
3.404.192,92
309.819.26
40.385,49
9.581,94
126.4382,95

12.081,66
578.010,12

13.123.460.85

La difcrencia entre los valores scgtin libros y los tcoricos-contables de algunas mversiones se
Justifica por la existencia de plusvalias latentes ¢n el momento de la toma de la participacion
que subsisten a la [echa de cierre.

El resumen dc los fondos propios scgun sus cuentas anuales auditadas, a excepcion de las
comrespondientes a Interlaken Catalonia, S.L. y a Interlaken 2003, S.L., asi como ¢l objcto y
domicilio soclal de las socledades participadas cs cl que sc muestra a continuacion:

Fecha

Gondolas Resort, S.L. 31/12/2004
Asone, §.L. 31/12/2004
Agrupacion Recursos

Immobiliarios, S.1... 3171272004
Amrey Promociones

Inmobiliarias, 5.L. 31/12/2004
Imterlaken Catalonia, S.1.. 31/12/2004
Interlaken 2003, S.L. 31/12/2004
Amrey Hotels, S.1.. 31122004
Domus Habitatge, S.1.. 3171272004

AMR [labitatges, S.0.
Residencial Pulg

31/12/2004

d'Fn Ay, S0 3171272004
Immobiliaria Social de

I'Agrupacio Mutua, S.L. 31/12/2004
Inmobibiaria Tidaru, S.T1. 3171272004

Agrupacio Brokers XX

Correduria de Seguros, S.A. 31/12/2004

Capital
Social

3.600,00
§.020,00

125.340,00
5.742.987,72
1.200.000,00
1.561.175,00
£6.374.300,00

528.000,00

75.999,99
20.000,00

300.000,00
100.000,00

1.502.500,00

17.542.122,71

Reservas

1.203.829,24

426.789,79
6.233.318,04

L.611.068,65
630.415,19
67.949,22
16.263,37
(873,30)

(429,90)
(237.757.93)

9.950,572,31

Dividendos.a
cuenta

(1.950.000,00)

(1.950.000,00)

Resultado del
Ejercicio

282.201,70

1.296,81

(352.279,62)

300954809
217482
-00.500,84
405.109,54
23.689,29
507,62

37,18

(47.034,10)
(75.406,73)

(3]

TR2IN26

3.461.622,02

Total Fondo
Propiog

1.489.G30,94
0.316,%1

199.850,17

1.202.174,82
3.105.742,81
7.410.084,73
610.03%,51
92.770,98

19.163.88

252.965,90
24.163,31

54296033

29.004.317,04
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Gondolas Resort, S.1..

Su objcto social consiste en la construccion, promocion y venta de toda clase de edificaciones,
tanto Iibres como de proteceion oficial. Su domicilio social se encucntra en el local bajo del
cdificio Génova de la Urbanizacién Las Géndolas, sito en Gran Via, sin nimero, de La
Manga del Mar Menor, San Javier, Murcia.

Asone, 5.1..

Su objcto social consiste en la adquisicion, construccién, promocion, administracion y
disposicion en general de bicnes inmuebles, asi como la urbanizacion y parcelacidén de
terrenos, ya sea por cuenta propia o de terceros. Su domicilio social sc encuentra cn la calle
Roger de Lluria numero 119, dc Barcelona.

Agrupacion Recursos Inmobiliarios, S.1..

Su objcto social consiste en la actividad inmobiliaria, que comprende la adquisicion,
urbanizacién, cdificacion, venta, cxplotacidon, gestion y administracion dc inmucbles, asi
como la lormulacion de toda clase de proyectos y cstudios de mvestigacion y desarrollo,
rentabilidad y ascsoramiento rclacionados con la actividad inmobiliaria. Su domicilio social
se encuentra en la calle Roger de Lluria nimero 119, Barcelona.

Amrey Promociones Inmobiliarias, S.L.

Su objeto social consiste en la promocion inmobiliana. Su domicilio social sc encuentra ¢n la
Avenida Diagonal niumero 433, de Barcelona.

Interlaken Catalonia, S.L.

Su objeto social consistc cn la compraventa de fincas risticas y urbanas, su parcelacion,
urbanizacion, promocion y construccion. Su domicilio social se encucntra cn la callc
Muntaner numcro 340, dc Barcelona.

Interlaken 2003, S.L..

Su objecto social consiste en la compraventa de fincas rsticas y urbanas, su parcclacion,
urbanizacion, promocion y construccion. Su domicilio social se encuentra en la callc
Muntaner numero 340, de Barcelona.

Amrey Hotels, S.L.

Su objeto social consiste en la explotacion y desarrollo de actividades caracteristicas del
negocio dec hostelerfa, restauracion y similares cn locales propios, asi como la prestacion de
servicios de administracion y gestion relacionados con su actividad hotelera. Su domicilio
social s¢ cncucntra cn la Avenida Diagonal numero 523, de Barcelona.

Domus Habitatge, S.L.

Su objeto social consistc cn la urbanizacion y parcelacion de terrenos, su adquisicion y
cnajenacion, asi como la construccion y promocion de edificaciones con destino a viviendas o
locales comerciales ¢ industriales y aparcamientos. Su domicilio social se encuentra en la
Avemda Diagonal nimero 433, de Barcclona.
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AMR Habitatges, S.L.

Su objelo social consiste en la promocion inmobiliaria. Su domucilio social se encuentra en la
Avemda Diagonal nimero 433, de Barcclona.

Residencial Puig d'En Alis, S.L.

Su objeto social consiste en la compraventa, cdificacion, tenencia y administracion de bienes
inmucbles. Tales operaciones podran ser realizadas por la Socicdad directamente o
mdirectamente mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades de analogo
objcto social. Su domicilio social se encuentra en la calle Freixa ndmero 26-28, de Barcelona.

Inmobiliaria Social de I' Agrupacio Mutua, S.I..

Su objeto social consiste en la construccion cn gencral, por cuenta propia o ajena, dec toda
clase de obras; la promocidon de viviendas, scan hbres o de proteccidén oficial, localcs
comerciales, oficinas, garajes y naves industriales; la urbanizacidn, parcelacion, explotacion y
promocion dec terrenos. Su domicihio social se encuentra cn la Rambla de Catalunya nimero
98, de¢ Barcelona.

Inmobiliaria Lidaru, S.1..

Su objeto social consiste en la adquisicion, construccidn, promocion, administracion vy
disposicion en general de bienes inmucbles, asi como la urbanizacion y parcelacion de
terrenos, ya sca por cucnta propia o de terceros. Su domicilio social se encuentra cn la
carrctera N-150, pk 6,7 Sector Banicentro Edificio Cristal, Barbera del Vallés.

Agrupacio Brokers XXI Correduria de Seguros, S.A.

Su objeto social consiste cn la correduria de scguros. Su domicilio soclal se cncucentra en la

calle Bofarull ndmero 40, de Barcclona.

Dividendos recibidos de empresas del grupo v asociadas

Ll detalle de los dividendos recibidos durante cl cjercicio 2004 de sociedades del grupo vy
asociadas, cs cl siguicnte:

Euros
Amrey Promociones [nmobiliarias, $.1.. 780.000,00
AMR Habitatges, S.L. 59.860,45
839.860,45
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b) Créditos a empresas del grupo v asociadas

Los créditos a empresas del grupo y asociadas sc indican a continuacion:

Intereses
Devengados
Yy
Fecha Pendicntes
de la Importe de
Sociedad Tipo de Operacién Operacién Dispuesto Cobrar Yencimiento
|
Gdndolas Resort, Crédiio por tmporte maximo de 3.300.000 eoros, con un lipo de 1
S.L. interés tijo del 4,3% anual 3E12/2004 | 3.000.714,85 0,00 301272007
Amrey Crédito-Préstame participativo por un limite de 48 230,84 miles de
Promociones curos  sindicado por las sociedades  Agrupacion  Muntiua,
| Inmobiliarias, S.L. MERPE, cnun 40%, y Asropacio Actividades e Inversiones
; Inmobiliarias, S.A. cnoun 60%. Ticne vea tasa fija caleulada a
‘ partir de la tasa inlerna de rentahdad de la Deuda Pdblica a 10 Unico
aios 2,5, mas una taga variable del 8% del BAL de Ta Sociedad O1/03/1999 | 48.081.000,00 1.006.463,85 311042001
Amrey Hotels, 8.1, Préstamo por un linite de 2.404,05 miles de euros, otorgado para la
tinanciacion de la actividad de explotacion del “Hotel Sant Pau™. Vengimiento
Tene una tasn [ja calenlada a partir de Iz tasa interna de ndxime el 27-
rentabilidad de la Deuda Piblica a 10 ahos+2,3. 20:09/2001 3,00 0,00 OG-0
Residencial Puiy Crédito de 3.900.000 euros. Bl tipo de interds es de un 4,5% anual
d'en Alis, 8.5, y pagado semestralinente. 22/12/2004 1.700.000,00 26,903,064 21122000
Inmobiliaria Social
de I'Agrupacid Crédito limite de 3.000.000 ewros. Devenga intereses del 4,5%
Mutua, S.L. anal. 18/10/2004 300.000,00 235788 30/1 172008
Inmobiliaria Crédito por el importe maximo de 2.6544. 470,09 cyros para realizar
Lidaruy, 5.1.. uni promocion. Devenga inlereses del 4.5% annal v pagados
semestralinente 30/03/2004 1 2.844.470,10 30/06/2006
Inmobiliaria Crédito por el importe maximo de 300.000 curos para realizar una
Lidaru, 8.1. promocion. Devenga ntereses del 4,5%  anual vy pagados
semestralmeante 10/02/2004 0,00 188. 146,20 30/0G62006
Inmobiliaria Crédilo partiipativo por imparte maximo de 6.500.000 euros paa i
Lidaru, 8.1. realizar  diversas promociones.  Posteriormente deja de ser i
participativo dado que se entra s formar parle del capital de la i
Sociedad. Ll tipo de interés anual s del 4,5%. 26/01/2004 | 6.500.000,00 30/06/2000
Inmobiliaria Crédito de 300.000 curos. Devenga miereses de un 4,5% anual y
Lidaru, 5.5 pagados semestralmente. 10/02/2004 100.000,00 : 30/06/2000
Inmobiliaria Crédito de 250.000 curos. Devenga intereses de win 4,3% anual v
Lidaru, S.1.. pagados semesiralmente. . 28/05/2004 250.000,00 30/06:2006
Total empresas del grupo v asociadas B 62.776.184.95 | 1.223.933,63 __ i

No cxisten garantias adicionales a las personalcs cn cstos créditos.

NOTA 8. DEUDORES POR OPERACIONES DE TRAFICO A LARGO PLAZO

Bl importe de 5.096.295,33 euros que figura cn epigrale “Deudores por opcraciones dc trafico
a largo plazo™ corresponde al saldo pendiente de cobro con vencimiento posterior al 31 de
diciembre de 2005, denivado de la venta durante el gjercicio 2004, de las participaciones en
Boi Taiill, S.T.. Ein rdbrica de "Deudores Varios" del Balance de Situacién adjunto figura un
importe de 1.698.765,12 curos correspondiente a la misma venta, pero con vencimiento a
corto plazo.
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NOTA 9. GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

El movimiento correspondicnte a los gastos a distribuir en varos ejercicios es ¢l siguicnte, en
euros:

Imputaciones.a

Tipo de Gasto 31/12/04

31/12/03 Gastos . ©  Regularizaciones:
De formalizacion de deudas 977.496.46 (349.617,68) - 627.878,78
Por intereses diteridos 436.200,64 - (436.200,64) -
1.413.697,10 (349.617,68) (436.200,64) 627.878,78

La rcgularizacion del ejercicio corresponde a la cancelacion del contrato de arrendamicnto
financicro.

NOTA 10. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicion y cl movimiento de cste cpigrafe durante cl cjercicio 2004, son los que se

muestran a continuacion, en curos:

s 31/12/03
Empresas del Grupo y Asociadas:
Créditos -
Intereses -
Dividendo a cobrar -

Total Kmpresas del Grupo y
Asociadas -

Otras Inversiones:

Valores de renta fija -
Intereses de valores de renta fija -
Intereses de crédilos -

Total Otras Inversiones -

Aiias '

11.880.288,35
1.501.819.24
780.000,00

14.168:107,59

6.100.000,00
5.890,85
67.094,00
6.172.990,85

20.341.098,44

i Traspasos:

2.004.500,01

2.004.500,01

2.004.500,01

31/12/04 7,

13.890.788.36
1.501.819,24
780.000,00

16.172.607,60

6.100.000,00
5.896,85
67.094.,00
6.172.990,85

22.345.598,45

Los creditos a corto plazo con empresas del grupo v asociadas figuran detallados en nota 14.

Como valores de renta fija figura la adquisicion de repos a corto plazo.
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NOTA 11. FONDOS PROPIOS

El movimiento de los Fondos Propios durante el ¢jercicio 2004 ha sido cl siguicnte, en curos:

Saldo al 31/12/03
Distribucion del resultado
del ejercicio anterior
Dividendo activo a cuenta

Resultado del ejercicio

Saldo al 31/12/04

Capital Social

45.000.000,00

45.000.000,00

Pérdidas:y

Rescrvas Ganancias:

3.820.458,94  6.313.153,14

4.063.649,04 (6.313.153,14)

- 3.154.070,82

7.884.108,58  3.154.070,82

Dividendo a
HCuenta, ‘Total

(2.249.503,50) 52.884.108.58
2.249.503,50 -
(2.250.000,00) (2.250.000,00)

- 3.154.070,82

(2.250.000,00) 53.788.179.40

Al 31 de diciembre de 2004 el capital social csta representado por 7.500.000 acciones al
portador de 6,00 euros nominales cada una, lotalmente suscritas y desembolsadas. Estas
acclones gozan de 1guales derechos politicos y economicos.

Desde octubre de 1999, las acciones de la Sociedad cotizan en ¢l scgundo mercado de la
Bolsa de Barcelona. Su Gltima cotizacion antes del cicrre de cuentas fue de 7,25 euros, siendo

de 6,90 euros a la fecha actual,

Los principales accionistas de la Sociedad a 31 de diciembre de 2004 son:

Agrupacién Mutna M.S.R.P.F.

NO

Acciones, ;-

3.632.845

Agrupacid Bankpyme Sceguros de Vida y 1.708.697

Salud, S.A.

Agrupacio Bankpyme Pensiones E.GF.P., S.A. 150.000

AMSYR Agrupacio Seguros y Reaseguros, 50.861

SA.

Cartersalud, S.A. 500

Amdif, 5.1, 325.630

Accionistas diversos de Bolsa 1.566.969

Autocartera 64.498
7.500.000

% i H\\l
Participacion. ¢

48,44
22,78

2,00
0,68

0,01
434
20,89
0,86

100,00
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Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 2004 la Socicdad posee 64.498 accioncs propias, quc represenian el
0,86% del capital social, adquiridas por un precio total de 422.304,89 euros. Asimismo, la
Soctedad ticne constituida una reserva por un importe igual al de las acciones propias. Esta
rescrva es de cardcter mdisponible cn tanto estas acciones no sean enajenadas o amortizadas
por la Sociedad.

Reservas

El detalle de las Rescrvas es el siguicnte:

=

Euros « |

i

Reserva legal 2.252.990,71
Reservas para acclones proplas 422.304,89
Diferencias por ajustes del capital a curos 907,83
Reservas voluntarias 5.207.905,15

7.884.108,58

Reserva Legal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, ¢l cual se halla determinado por diversas
disposicionces Icgales. De conformidad con la Ley de Socicdades Andnimas cstan obligadas a
dotarla las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un
10% de los mismos, hasta que cl fondo de rescrva constituido alcance la quinta parte del
capital social suscrito. Los destinos de la reserva Icgal son la compensacion de pérdidas o la
ampliacion dc capital por la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado, asi como su
distribucién a los accionistas en caso de liquidacion. Al 31 de diciembre de 2004, la Reserva
Legal no estaba dotada en su lotalidad.

Dividendo a Cuenta

Ll Conscjo de Administracion acordo el 21 de diciembre de 2004, la distribucion de un
dividendo a cuenta de los beneficios dcl ejercicio 2004 por importe de 2.250.000 euros
(Nota3).
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NOTA 12. EMISIONES DE OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NEGOCIABLES

L detalle de las cmisiones en circulacion al 31 de diciembre de 2004, cxpresadas en euros, cs
como sigue:

Fecha de iA Largo Tipo de ‘Fecha Limite =
Tase: Emision mPlazo Interés “Amertizacion
Bonos Simples 13-08-01 29.437.000,00 5,75 2006
Bonos Simples 28-11-01 15.000.000.00 5,75 2006
44.437.0060,00

El pago de los cupones sc realiza ¢l 13 de agosto v ¢l 28 de noviembre dc cada afio y ha
supuesto, durante este ejercicio, unos gastos financicros de 2.495.273,11 curos. El importe de
los intereses devengados pendicntes de pago al 31 de diciembre de 2004 cs dc 728.281,64
CUTOS.

NOTA 13. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

El resumen de las deudas con entidades dec crédito al 31 de diciembre de 2004 se indica a
conlnuacion, en curos:

A Corto Plazo A Largo Plazo Teotal
Préstamos 3.515.920,80 - 3.515.920,80
Polizas de crédito 5.958.566,27 - 5.958.566,27
Lifectos descontados 1.698.765,12 5.096.295,33 0.795.0060,45
Deudas por interescs 2233558 - 2233558
11.195.587.77 5.096.295,33 16.291.883,10
Préstamos

El detalle dc los prestamos bancarios al 31 de diciembre de 2004, expresados en curos, cs cl
siguicnte:

Ultimo Importe Pendiente
Entidad Garantia Vencimiento Inicial #al. Cierre
Banco Santander Lfcctos 04/05/2005 3.515.920,80 3.5135.920,80
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Polizas de Crédito

Lil detalle de las pdlizas de crédito al 31 de diciembre de 2004, expresadas cn euros, se indica
a continuacion:

- Tipode ' ..o i Importe
St Entidad Vencimiento Interés 7 Limite’ &5 . Dispuesto
Caja de Ahorros del Mediterraneo 15/04/2005  Furibor 1+ 1,25 6.000.000,00 5.958.566,27

Lineas de Descuento de Efectos

El descuento dc cteetos del giercicio corresponde a una operacion puntual, sin que figure una
linca de descuentos abierta.

Yencimientos de 1as Deudas con Entidades de Crédito a Larso Plazo

El detalle de las deudas cuyo vencimiento es a largo plazo, es el siguicnte:

Vencimiento Kuros
2006 1.698.765,11
2007 1.698.765,11
2008 1.698.765,11

5.096.295,33




[3N]
(SN

Cuentas Anwales de Agrupacié Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. Ejercicio 2004

NOTA 14. SALDOS CON _EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS A CORTO
PLAZQO

El dctalle de los saldos a cobrar v a pagar mantemdos con empresas del grupo v asociadas al

31 de diciembre de 2004, es el siguiente, en euros.

Operaciones de triafico

Gdndolas Resort, S.LL.

Urbanizacion las Gondolas, S.A.

Agrupacion Recursos Inmobiliarios, S.L.

Asone, S.L.

Agrupacié Bankpyme Seguros de Vida v Salud, S.A.
Interlaken 2003, S.L.

Total operaciones de trafico

Crédilos, intereses y dividendos

Agrupacié Mitua, M.S.R.PF.

Amdif, S.L.

Agrupacio Bankpyme Pensiones F.GP., S AL
Agrupacio Bankpyme Sceguros de Vida y Salud, S.A.
AMSYR Agrupacio Seguros y Reaseguros, S.A.
Cartersalud, S.A.

Interlaken 2003, S.L.

Interlaken Catalonia, S.L.

UTE Vilanova

Instituto de [a Pequefia v Mediana Empresa, S.A.
Domus Habitatge, S.1..

Amrey Promociones Inmobiliarias, S.1.,
Residencial Puig d'en Alis, 8.1

Inmobiliaria Social de I'Agrupaciéo Mutua, S.L.
Inmobiliaria Lidaru, S.L.

‘Total créditos, intereses y dividendos

Total Corto Plazo

L.os saldos y transaccioncs (Nota 17.¢) con las empresas del Grupo, Asociadas y Vinculadas

se realizan y manticnen en condiciones de mercado.

A Cobrar

1.160.000,00
1.160.000,00
464.000,00
580.000,00

812.000,00

4.176.000,00

2.700.000,00

6.350.108,42
2.201.205,98
749.238,89
629.778,83
1.538.341,85
1.786.465,85
26.963,64
2.357.88
188.146,20

16.172.607,60

20.348.607,60

32.219,18

32.219,18

1.099.307,25
98.536,39
45.390,34
517.055,64
15.390.66
151,30

1.775.831,58

1.808.050,706
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El detalle de los créditos concedidos a corto plazo

sigue:

Sociedad
Agrupacio
Mitua,
M.ER.P.F.

Interlaken
2003, 5.L.

Interlaken
2003, S.L.

Interlaken
2003, 5.1..

Domus

Habitatge, 5.1..

Instituto de la
Pequena v
Mediana
Empresa, 5.A.

Interlaken

Catalonia, 8.1..

UTE Vilanova

Tipo de Operacién

Crédito con un lHimite de 4.000.000 euros con un tipo
de interés correspondicnte a Furihor a 3 meses +
1,75 revisado trimestralmente.

Préstamo por importe maximo de 1,587,154 euros
con unos intereses anuales del 4,5%

Frestarno por importe méaximo de 4.100.000 curos
con unos intereses anuales del 4,5%

Préstamo por importe maximo de 601.012 curos con
unes intereses anuales del 4,5%

Crédito por importe Timite de 4.000.000 euros,
aungie podrd verse ampliada por Domus Habitatge,
S, en el supuesto que requiera de (inanciacion
adicional. Tiene una tasa fija calculada a partit de la
tasa inlerna de rentabilidud de la Deuda Pablicaa 10
afios+2, mis una tasa variable del 50% del BAT de la
Sociedad

Crédito-Préstamo participative (intereses variables:
50% BAT) por un limite de 600,00 miles de curos.

Novacion del contrato de préstamo formalizado ¢l
12 de noviembre de 2003, Sc ampliz el préstamo
hasta los 2.134.049,03 curos

Crédito por un limite de 743.472.72 curos

Total

HwY
Jos

a empresas del grupo y asociadas cs como

Fecha
de la
Operacion

2271272004

01/06/2004

2471272003

20/05/2004

02/04/2004

13/1172003

25/05/2004

20/11/2003

Importe
Dispuesto

2.700.000,00

1.587.154,00

4.100.000,00

601.012,00

1.504.500,01

500.000,00

2.154.649.63

74347272

13.890.788,36

Intereses
devengados
y
pendientes
de Yencimiento
cobrar

0,00 2H/12/20006%

19/12/2004

9 b ,

61.942.47 23/12/2004
(protrogadn)

20/05/2003

33.841.84 02/04/2005
129.778,83 30/04/2005
46,556,35 25/05/2005
20/11/72004

5.706,17  (prorrogado)

277.885,61

* Aunque el vencimiento sca ¢l ejercicio 2006, corresponde a un crédito por cucnta
corriente en que durante el 2005 se ha devuello la totalidad del préstamo dispuesto a
31 de diciembre de 2004,

Figura como deudas a largo plazo con cmpresas del grupo cl siguientc préstamo:

S e Ultimo Importe Pendiente
Entidad: Garantia Vencimiento Inicial i al Cierre
Agrupacio Bankpyme Scguros de
Vida y Salud Iipotecaria 13/02/2014 4.000.000,00 4.000.000,00

El bien hipotecado figura cn la nota 6.
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NOTA 15. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Admimistraciones Publicas al 31 de diciembre dc
2004 es el sigmente, en euros:

A Pagar

Impuesto sobre el Valor Afiadido 91.193,99
Retenciones por IRPE 173.416,51
Impuesto sobre Sociedades 148.914 82
Organismos de la Seguridad Social 8.838,27
Impuesto sobre beneficios diferido 30451248
786.876,07

Situacion Fiscal

[.as declaraciones de impuestos no pueden considerarse defimitivas hasta no haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido su plazo de preseripeion, que
cs de cuatro periodos impositivos.

Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad tenia abiertos a inspeccion fiscal todos los impuestos
a los que esta sujeta correspondicntes a Jos cuatro ejercicios antcriores. En opinidn dc la
Dircccion de la Sociedad y de sus asesorcs fiscales, no existen contingencias signilicativas
que pudicran derivarse de la revision de los periodos abiertos a inspeccion.

Impuesto sobre Sociedades

La provision para el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2004 recoge las estimaciones
cfectuadas por la Dircecion de la Sociedad.

La conciliacion entre el beneficio contable antes de impucstos y la base imponible del
Impuesto sobre Socicdades es la siguiente:

Euros

Resultado contable del ejercicio antes del gasto en
concepto de Impuesto sobre Sociedades 3.723.034,62
Diferencias permanentes:

Aumentos 110.916,09
Dilerencias temporales:

Aumentos:

Reversion de gjercicios anteriores 926.061,60
Base imponible (Resultado fiscal) 4.760.012,31
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Los calculos efectuados en relacion con el Impuesto sobre Sociedades son los siguientes:

Euros

Cuota al 35% sobre la Base Imponible 1.666.004,31
Menos: decucciones

- por doble 1mposicion (313.598.,79)

- por formacion profesional {145,50)

- por reinversion (427.338,61)
Cuota liquida 92492141
Menos: retenclones v pagos a cuenta (776.006,59)
Cuota a ingresar 148.914,82

El gasto del gjercicio 2004 en concepto de Tmpuesto sobre Sociedades sc ha calculado como
sigue:

Euros .

Resultado contable del cjercicio antes del gasto en o
coneepto de Impuesto sobre Sociedades 3.723.034,62
Diferencias permanentes:

Aumentos 110.916,09
Resultado contable ajustado 3.833.950,71
Cuota al 35% 1.341.882,75
Menos: Deducciones

~ por doble imposicion (273.000,00)

- por formacion profesional (145,50)

- por reinversion en ¢l gjercicio (265.325,60)
Gasto en concepto de Impuesto sobre Sociedades 803.411,65
Cuota liquida 924.921.41
Diferencia (121.509,76)

El cpigrale "Impuesto sobre Sociedades" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta,
incluye los siguientes conceptos:

Euros
Gasto devengado en el cjercicio 2004 en concepto de
Impuesto sobre Socicdades 803,411,635
Menos: Regularizacidn de impuestos diferidos v
anticipados por reinversién (234.447 85)
Gasto por Impuesto sobre Sociedades 568.963.80
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Fl movimiento de los impuestos diferidos ¢ impuestos anticipados se detalla a continuacion,
€Nl eUTOs:

Saldo al ; o Saldeal

31/12/03 Cancelados Regularizacion; i 31/12/04
Impucstos diferidos 1.296.469,44 (121.509.70) (810.447.20) 364.512.,48
Impuestos anticipados 57599935 - (575.999.35) -

NOTA 16. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

La Socicdad ha prestado avales ante entidades bancarias y organismos publicos scgln el
siguicnte detalle:

Euros
A empresas asociadas
Interlaken 2003, S.L. 18.000.000,00
A otras emprcsas:
Urbanizaciones Ibiza, S.A. 2.000.000,00
20.000.000,00

No se espera que de estos avales se deriven contingencias.

NOTA 17. INGRESOS Y GASTOS

a) Gastos dc Personal

La composicion de cste cpigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la sigulente:

Euros
Sucldos y salarios 338.360,77
Seguridad Social a cargo de Ja empresa 55.111,18
Otros gastos sociales 31.241.,40
Total Gastos de Personal 424,713,35
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[l nimero medio de personas cmpleadas durante cl ¢jercicio 2004, distribuido por catcgorias,

cs cl siguicnte:

Direccion
Administracion
T'éenicos

b) Servicios Exteriores

r ™ ~

Nimero dé-

Empleados:

EESRFE R (V]

La composicidn de cste epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta es la siguiente:

Arrendamientos y canones

Reparaciones y conservacion

Servicios profesionales independientes
‘ITansportes

Primas dec seguros

Servicios bancarios y simmilares

Publicidad, propaganda y relaciones publicas
Suministros

Otros servicios

Euros

21.153,10
29.604,18
303.0063,67
248,25
15.398,54
35.676,78
1.270,90
12.848,57
05.309,50

514.633,49



0000000000000 00000000000000000000000000O0CCOCOOIOIOOOSOOOOOOCOOOO0OTS

Cuentas Anuales de Agrupacic Actividades ¢ Inversiones Inmobiliarias, S.A. Ejercicio 2004

¢) Transacciones con Empresas del Grupo, Asociadas

28

El importe dc las transacciones realizadas durante el ejercicio 2004 incluidas en la Cuenta de
Pérdidas y Gananclas adjunta se detallan a continuacion, en euros:

Gondolas Resort, S.1L.

Asone, 5.1,

Agrupacid Recursos Immobiliaris, S.1.
Urbamizacion las Gondolas, S.A.
Amdif, 5.L. (Sociedad Unipersonal)
Agrupacion Mutua M.S R P.F.

Amrey Promociones [nmobiharias, S.L.
[nterlaken Catalonia, 8.1,

Interlaken 2003, S.1.

Amrey Hotels, S.L.

Domus [abitatge, 5.1.

AMR Habitatges, S.L.

Residencial Puig d'En Alis, 8.1,
Immobiliaria Social de 'Agrupacid
Mutua, S.L.

Inmobiliaria Lidaru, S.L.

Instituto de la Pequetia y Mediana
Empresa, S.A.

UTE Vilanova

Agrupacio Bankpyme Seguros de Vida y
Salud

Total Transacciones

Servicios
Recibidos

69.920,50

69.920,50

Servicios Intereses
Prestados Abeonados

)
0
)
)

0,00 .
0,00 -
00,00 -
00,00 .
172,30 .

O
aC
4
K

)0.C
)00
0.0
10.0

{
(
(

).
).
).
).
30.

453.454,03

- 240.810.96

4.413.626,53 240.810,96

Intereses
Cargados

219,80
4.909,81
S583.489,72
86.812.06
287.869,19
52.826,23
202.183,29

5228631

e

2.773 98
384.959,79

149.633,21
26.727.94

4.835.291,39

Dichas transacciones sc han realizado a precios v condiciones de mercado.

d) Importe Neto de la Cifra de Negocios

Dividendos

780.000,00

59.860,45

839.860,45

La distribucion decl importe neto de la cifra de negocios correspondicnte a las actividades
ordmarias dc la Sociedad, por catcgorias de actividades, para el cjercicio 2004 se mucstra a

continuacion:

Alquiler de oficinas (Nota 0)

Servicios por gestion mmobiliaria y otros

Euros

118.983.23
2.608.454,03

2.727.437.26

Yo

4,30
95,64

100,00
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NOTA 18. REMUNERACIONES Y SALDOS MANTENIDOS CON EL CONSEJO DE
ADMINISTRACION Y I.OS AUDITORES DE CUENTAS

Remuneraciones al Conscjo de Administracion

Las remuncracioncs devengadas durante el cjercicio 2004 por el Consejo de Administracion
son las sigutentcs:

Euros
Sucldos y salarios 120.000,00
Dietas 19.200,00
139.200,00

Anticipos v Créditos

Al 31 de diciembre de 2004 no existen créditos ni anticipos mantenidos con cl Conscjo de
Administracion.

Otras Obligaciones

AL31 de diciembre de 2004 no existen compromisos por complementos a pensiones, avales o
garantias concedidas a favor del Organo de Administracion.

Participaciones en otras Sociedades

En aplicacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio, cn la cuzl se modifica la Ley dc Socicdades
Andnimas, se informa que los micmbros dd Organo de Administracién de la Sociedad no
posecn participaciones cn otras sociedades con el mismo, analogo o complementario objcto
social.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley 26/2003, de 17 de julio, mencionada anteriormente, se
informa que los miembros del Organo de Admnmtmcnon no han realizado ninguna actividad,
por cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pucda considerarse ajena al trafico ordinario o
que no se haya realizado en condiciones normales de mercado.

Remuneracion a los Auditores

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las cuentas anualcs
correspondientes al cjereicio terminado el 31 de diciembre de 2004 ha ascendido a 18.000
euros.




@
[
®
®
®
®
®
]
®
®
®
®
®
®
®
L
[ J
®
@
®
®
®
®
®
®
®
e
®
o
®
®
o
®
L
®
L
®
®
®
®
®
®
| J
®
o
®
®
®
o
o
®
®
®
®
o
®
e
@
®

Cuentay Anuales de Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. Ejercicio 2004 30

NOTA 19. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

La Sociedad no tiene activos ni ha mcurrido cn gastos destinados a la mimimizacion del
mmpacto medioambiental v a la protcccidon y mejora del medio ambiente. Asumismo, no
cxisten provisiones para ricsgos y gastos ni contingencias rclactonadas con la proteceion y
mejora del medio ambiente.

NOTA 20. HECHOS POSTERIORES

Con postcrioridad al 31 de diciembre de 2004, no han acaecido hechos relevantes que afecten
a las Cucentas Anuales de la Socicdad a dicha {echa.
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NOTA 21. CUADROS DE FINANCIACION

Los recursos [inancieros obtenidos en los cjercicios 2004 y 2003, asi como su aplicacion o
empleo y el efecto que tales operaciones han producido sobre cl capital circulante dc la
Sociedad, son los quc sc mucstran a continuacion, expresados en euros:

CIONES esssgga 2003 ORIGENES 2004 2003
Créditos comereiales 3.338.334,03 1.757.060,00  Reeursos procedentes de las 3.025.913,14
OPETACIongs 34%06.628.72
Adguisicion de immovilizado: -
- Material 185.607,38 473.080,00  Aumento de deudas a lip 7.347.548.01
- Financicro 3387510485 22.971.880,00
Lngjenacion de inmovilizado 378.630,00
Adguisiciones de aceiones - Material 4.105.510,83 3. 119.886,80
nropiLs A27.304,89 - - Financiero 843383353
Mividendos 2.250.000,00 2.230.000,00  Disminucion de gastos o 37.900,00
dislrihuir en varios ¢jercicios 430,200,064
Cancelacion o traspaso a corto
plazo - 303.250,60  Cancelacién o traspaso a corto
plazo de immovilizado financiero 20.169.470,00

41.821.304.11

Total aplicaciones 60.074.352,05  27.846.170,00  Total origenes 65.633.034,44  38.354.800,00
Disminucién del capital
Aumento del capital circulante 5.558.682,39  10.508.630.00 circulante - -

05.6033.034,44  38.354.800,00 65.633.034,44  38.354.800,00

Detalle dc los ajustes practicados al resultado contable para obtencr los recursos
proccdentes de las operaciones:

o S it By T ) (D B Y g
Resultado del gjereicio 313407082 031315314
Daotaciones a las provisiones de inmovihizado 2363193 A4775.920,00
Dotactones a las amortizaciones de mmovilizado H6.857,00 [ 12,780,000
Castos derivados de intereses diferidos - 100.750,00
Amortizacion de pastos do tornalizacion de deudas 349.617,08 349.610.,00
Pérdidas en enajenacion del inmovilizado 1.742.602,09 %.950.,00
Lixeeso de provisiones de inmovilizado (343.523.08) -
leneficros en enajenacion del inmovilizado (1.326.627.72) (3.7732.250,000
Total recursos procedentes de las operaciones 3.486.628,72 3.628.913,14
El incremento del capital circulante estia representado por:

Aumentos Disminuciones
2004 2003 2004 2003
Deudores - 11.126.310,00 4.5345.0677.93 -
Acreedores - - 12.351.680,30 1.168.700,00
Inversiones financicras temporales 2234550845 - 43.510.00
Tesoreria - 594.630,00 102.319,48 -
AjJustes por periodificacion 272707 .83 - - 120,00
22.618.366,30 11.720.960,00 17.059.683,91 1.212.330,00
Variacion del capital circulante - - 5.558.082,39 10.5308.630,00
22.618.366,30 11.720.960.00 22.618.366.30 11:720,960,00




Cuentas Anuales de Agrupaci Actividades ¢ Inversiones Inmobiliarias, S.A. Fjercicio 2004

AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.",;’”'\{f

INFORME SOBRE EL ESTADO DE LIQUIDEZ PRECEPTIVO PARA LA
" 'APROBACION DE UN DIVIDENDO A CUENTA




Cuentas Anuales de Agrupacié Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. Fjercicio 2004 33

AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.

INFORME SOBRE EL. ESTADO DE LIQUIDEZ PRECEPTIVO PARA LA
APROBACION DE UN DIVIDENDO A CUENTA

Miles de
Euros

Prevision de beneficios distribuibles al 21 de diciembre de 2004:

Resultado antes de impuestos 3.723.03

Impuesto sobre Sociedades (568,96)

Resultado después de impuestos 3.154.07

Distribucidn a reserva legal (315,40)
Benelicios distribuibles 2.838.07
¥ondos disponibles para la distribucion al 21 de diciembre de 2004:
Tesoreria ¢ Inversiones financieras temporales disponibles 9.371,00
Fondos disponibles 2.371.00
Dividendo a cuenta propuesto 2.250,00
Excedente al 21 de diciembre de 2004 1210
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AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2004

1. COYUNTURA ECONOMICA

Ia cconomia espafiola ha consolidado cn ¢l cjercicio 2004 la recuperacion iniciada en el
gjcrcicio anterior, alcanzando el PIB un crecimicnto del 2,7%, dos décimas mas que en el afio
2003. El crecimiento del PIB espafiol mantuvo un diferencial con la Unién Europea de 1,0
punto porcentual, manteniendo la tonica de los tlumos gjercicios.

Este crecimiento de la cconomia espafiola se sustenta principalmente en la demanda interna
impulsada por ¢l incremento dcl consumo, si bien la mejora significativa de la inversion en
bicnes de equipo asi como ¢l crecimiento sostenido de la demanda de construccion, tambicn
han contribuido a la consolidacién del crecimiento cspafiol. Sin embargo, ¢l buen balance del
gjercicio 2004 se ve empafiado por una inflacion, alentada principalmente por el alza de los
productos energéticos, que sigue crecicndo a una tasa superior a la media dc los paises de la
UE vy por la escalada del déficit exterior, que ha restado 1,7 puntos al crecimiento de la
actividad. A lo largo de 2004 el déficit comercial sc ha ampliado hasta el 7,6% dcl PIB,
debido al alza dc las importaciones, originada por una fuerte demanda interior y la
competitividad de los paises productores de bajo coste, todo ello apoyado por un euro fuerte.

Bl tono expansivo del consumo sc ha basado tanto en el gasto de las familias como en el
scctor publico. La demanda por parte de las administraciones crecio un 4,9% mientras que el
consumo privado aumentd cn un 3,5%, seis décimas més que en 2003. Dicho comportamiento
sc ha basado principalmente cn cl incremento de la renta real de las familias, originado por €l
incremento del emplco v por el efecto riqueza derivado de las alzas de los mercados bursatiles
¢ inmobiliarios, y en las facilidades de acceso a los créditos, caracterizados por unos bajos
tipos de interes.

Por otro lado, el crecimicnto de la inversion en bienes de cquipo, quc sc situd en un 4,9%, 3,1
puntos mas que en 2003, sc sustenta en los saneados balances empresariales y en el bajo coste
de utilizacion de la financiacion.

Este dinamismo de la economia ha incidido positivamente cn ¢l empleo, acelerandosc cl
numero dec ocupados a lo largo de 2004, de manera que dicho ndmero se ha werementado en
un 2,2%, mientras que en 2003 ¢l incremento fuce del 1,7%. De esta forma, la tasa de
desemplco  cayd hasta el 10,4%, ocho décimas menos que en el gjercicio precedente. El
aumento del empleo sc acumuld en el sector serviclos y en la construccion, mientras que en la
industria se ha visto un cambio de tendencia en el Gltimo trimestre del afo, donde el
crecimiento del empleo ha dejado atras scis trimestres de descensos consecutivos.
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La fortaleza dcl curo contribuy6 a mitigar los cfcctos del alza del petréleo sobre la inflacion,
aunque ¢llo no fuc obstaculo para que la tasa de inflacidn se situara a finales de 2004 en el
3,2%, scis decimas més que a final de 2003. Los precios de los combustibles v los carburantes
fueron los principales artifices de estc incremento de la inflacién, que ha supucsto una
ampliacion del diferencial con la UE de dos décimas respecto al cjercicio 2003.

2. EL. SECTOR INMOBI.IARIO

A lo largo de 2004 la actividad constructora residencial y el empleo cn la misma han
mantenido una notable fortaleza, mostrando tasas de crecimicnto superiores al 4%, en linea
con cl crecimiento del cjercicio anterior. La positiva cvolucidn de los indicadores del mercado
inmobiliario demuestran ¢l dinamismo de los proyectos inmobiliarios destinados al scgmento
residencial, favorceiendo de este modo la actividad constructora. Por sexto afio consecutivo,
la iniciacion de viviendas en Espafia ha superado ¢l medio millén de unidades, clevando la
produccion media anual por encima de las 600.000 viviendas.

Los factorcs demograficos ponen de manifiesto ¢l significativo papel que desempefia Espaiia
como destino de la scgunda residencia quc supera ¢l dmbito nacional. De esta forma, la
iiciacion de nucvas viviendas sc sigue concentrando con mayor intensidad cn las provincias
del Mediterraneo. En ¢l penodo 1991-2001 los residentes extranjeros, principalmente
alemanes, franccses y britanicos, pasaron de ser 97.900 a mas dc 220.000. De cstos, un 83%
ticnen residencia cn el llamado Arco Mediterranco (Catalunya, Valencia, Murcia, Andalucia y
Baleares) y Canarias.

En ¢l siguiente cuadro se puede apreciar la evolucion del nimero de viviendas iniciadas en
Esparia:

COSTA COSTA GRANDES
CIUDADES TURISTICA CIUDADES

ANO TOTAL (1 Q) &)

2000 594,820 58.060 333237 26.554
w001 | 561086 59958 ' 312.857 24391

2002 575546 ' 62.748 310,517 17.674

2003 690207 64814 380216 18.305

2004(*) 756.598 ‘ $1.770 355.280 18156

(Fuente: Colegio de Aparejadores y BBVA)

(%) Estimaciones a partiv de los datos de septiembre, que ascienden a 557.300

(1) Madrid, Barcelona, Valenciy, Sevilla, Zaragoza v Malaga

(2)  Mediterrineo, Canarias, Cadizy Huclva, sin considerar Barcelona, Valencia y Mélaga
(3)  Barcelona, Valencia y Mélaga

Para analizar la cvolucidn de la demanda, ante la cscasez de indicadores, debemos recurrir a la
estadistica de tasacioncs de inmuebles. Los datos disponibles sobre tasaciones indican que
dicha variable ha seguido creciendo a lo largo de 2004, presentando un crecimiento del 17%
respecto al ¢jercicio precedente, manteniéndose por encima de 1.300.000 el nimero de
transacciones de vivienda. Esta evolucién dc las tasaciones implica la continuidad de la
evolucion positiva del mercado inmobiliario general, sobretodo teniendo en cuenta que las
tasaciones de terrenos urbanos ha crecido un 25,5%.
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Al mismo tiempo es de destacar el incremento del 12% en el namero dc hipotccas destinadas
a vivienda, durantc los primeros nucve meses del aflo, que superd las 840.000 con un importe
medio de 109.145 euros (un 14% superior a septicmbre de 2003). Tgualmentc la financiacién a
promotores s¢ ha mantenido en una linea ascendente. Las hipolecas sobre solares sc han
incrementado un 28%, mientras que ¢l crédito a la construceion de edificios crecia a ritmos
cercanos al 38%.

Por otro lado, hemos dc scfialar que el nimero de hogares se ha incrementado cn un 2% lo
que cquivale a 285.000 nuevos hogares hasta el tercer trimestre de 2004. En los Gltimos 10
anos, micntras la poblacion aumentaba un 5%, ¢l ritmo de creacion de hogarcs era del 21%,
aumentando los hogares con un solo miembro y los hogares monoparcntales. Al mismo
tiempo ha ido disminuyendo cl tamafo medio del hogar, pasando dc 3,36 miembros cn 1991 a
2,80 en 2001, siendo la media curopea de 2,5 micmbros.

En 2004 los precios de tasacion de las viviendas han continuado crecicndo de forma
equivalente a la de los afios anteriores. Concretamente, el aumento en cl ejercicio 2004 ha
sido del 17%. Por comunidades los mayores aumentos han tenido lugar en Murcia (25,4%),
Andalucia (20,1%), Valencia (21%) y Catalunya (20,3%). En 2004, los crecimientos mds
intensos sc produjeron en las drcas metropolitanas con una mayor presion demografica,
acclerdndose cn ciudades como Valencia o Sevilla y conteniéndose cn Madrid y Barcclona,
asi como cn las zonas con mayor desarrollo turistico, como Canarias, Balcares, Milaga y
Murcia.

En 2004 los promotorcs de segunda residencia intensificaron la oferta de cste tipo dc
viviendas en los mercados de origen de los compradores, acercando la oferta residencia
espanola a otros mercados imobiliarios, dc forma que se aumenta el margen y s¢ maximiza
el valor de los productos turisticos. Durantc este cjercicio las inversiones extranjeras cn
mmucbles se han mantenido estabilizadas en 40.000 viviendas.

Sin embargo, Jos precios de las viviendas en las comunidades mas turisticas, como Baleares o
Canarias, han prescntado unos avances inferiores. Por el contrario, en la costa peuinsular,
menos dependiente del transporte aéreo, los precios han aumentado a un ritmo similar a la
media nacional, salvo en ¢l caso de Murcia, cuyos precios sc incrementaron hasta tasas del
25%.

En contra de las previsiones a [inales de 2003 que auguraban incrementos en los tipos de
mtercs durante 2004, éstos sc han mantenido cstables, atin con suaves descensos cntre febrero
y julio, lo que ha potenciado la demanda residencial. Bn términos realcs, los tipos hipotccarios
se han mantenido cn la frontera de los valores negativos a finales de 2004, lo cual empuja ¢l
consumo de bienes duraderos por parte de las familias. Unas revalorizaciones realcs en torno
al 14% vy unos tipos de interés similarcs a la inflacién, incentivan a las familias a la compra de
viviendas.

A los bajos tipos de interés se ha de unir el alargamiento de los plazos de amortizacion
producido en la financiacion de la vivienda, lo cual ha elevado la capacidad de financiacion
de las famihas espafiolas reduciendo significativamente las cuotas hipotecanas mensuales. [a
duracién media de los nuevos créditos hipotecarios ha sido durante el gjcreicio 2004 de 24
anos.
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S1 bien, para las familias con un dnico salario, la capacidad de compra continud siendo
ligeramente inferior a los precios medios cxistentes, para las familias con mas de un salario —
la media cs de 1,5 por familia- la capacidad dc compra es todavia supcrior a los precios dcl
mercado.

Ello no significa que las condiciones dc acceso a la vivienda haya mejorado, ya que la
relacion precio vivienda/renta familiar (medida ésta Gltima por €l salario bruto anual medio)
ha superado cl nivel de 8 veces. Sin embargo en términos de csluerzo financicro, los pagos
mensuales originados por el préstamo destinado a la adquisicién de la vivienda eran
cquivalentes al 31% de los ingresos brutos totales dc una familia media. Esta relacién
demucstra que cl coste mensual de adquisicidon de una vivienda no ha aumentado en 1a misma
medida que los precios, gracias a los bajos tipos de intcrés y a la ampliacion del periodo de
pago de los préstamos hipotecarios.

En el siguicnte cuadro se presentan los indicadores de accesibilidad:

Precio medio Renta familiar Tipo de Precio/renta Esfuerzo

vivienda monosalarial Interés familiar Bruto
Afio (I)(*) Euro/aiio (2) medio LMy 20 afos(**)

1998 64.494 15.211 5,51% 4,24 28.0%
1999 71.307 [5.359 4,02% 4.58 28,1%
2000 81.648 15.917 5,62% 5,13 34,29,
2001 91.855 16.469 5,01% 5,56 37.2%

2002 107.172 17.104 4,69% 6,27 38,7%
2003 [25.964 17.760) ! 3,64% 7,09 40,0%
e 2004 147756 18.293 331% 8,08 44.2%

(*) Vivienda de 75 metros cuadrados
(**) Porcentaje de renta familiar monosalarial.
(Fuente: M*de Vivienda, BRVA, INF)

En relacion al scgmento no residencial el nimero de metros cuadrados dc superficic
construidos disminuy6 el 9,3%, debido a las caidas de oficinas y naves industriales. A pesar
de la revitalizacion industrial la superficie industrial a construir descendié un 3,2%.

Sin embargo la promocion de superficies comerciales mantuvo una ténica creciente a lo largo
de 2004, atraida por las altas rentabilidades, incrementandose el nimero de proyectos cn un
10%. La desaccleracidn esperada del consumo de las familias a lo largo de 2005, junto a
politicas mds restringidas de aperturas, podrian afcctar ligeramente moderando ¢l ritmo dc
creeimicnto.

Por otro lado, la superficie destinada a oficinas construidas en 2004 ha descendido en un 20%
en las principales ciudades. Ll exceso de oferta actual ha supuesto csta ralentizacion.

Catalunya

En el periodo enero-septiembre 2004 ¢l nimero de viviendas iniciadas en Catalunya sc ha
incrementado un 8,2% hasta las 69.929 viviendas. La mayor parte de estas viviendas, un 53%,
se construyen cn la provincia de Barcelona y un 21,2% en Tarragona.

El precio medio dc la vivienda sigue su tendencia alcista por cncima dec la media cstatal,
llcgando a un precio por metro cuadrado de 2.163 €, lo que significa un incremento del
20,34% [rentc al 17% a nivel estatal.
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En el siguicnte cuadro se rccogen los principales indicadores de la evolucién del sector
inmobiliario en Catalunya:

L1999 2000 2001 2002 2003 2004(%)

Catalunya:
Viviendas iniciadas 78.268 74.625 64,891 74.498 35,649 93.239
Vivicndas acabadas ] 01.574 34.224 56.513 05.338 O8.798 69.617
Bareclona provincia: ' ' T
Viviendas iniciadas 45,797 42.419 35.893 40.020 45.032 49.404

| Viviendus acabadas 43.130 o 32112 34,336 35.852 30,943 35.637
Euros/m2 viviend:
Area Metropalttana
Barcelona 1.417 1.646 1.882 2.135 2.500 3.000
Coste mano de obra

| (indice 1994-100) 1332 1458 162.4 157.0 64,0 172.8

| Tasa de paro sector 06,0 5.8 74 7.8 6,5 5.8
IPC Espaiia ) 2.9 4.0 2.7 4,0 26 | 32

(*) Bistimaciones a partir de los ultimos datos disponibles al tercer trimestre de 2004
Previsiones

El buen ritmo constructor de los afios precedentes mantendra alrededor de 600.000 ¢l ntimero
de viviendas terminadas cn 2005, de forma que cl stock de viviendas llegard hasta
aproximadamente el 2,5% anual. Si bien cl tiempo medio dc venta todavia es reducido, cl
menor ritmo de ventas observado en 2004 hard crecer ¢l parque dc viviendas en oferta en
determinadas zonas, provocando una cstabilizacion de los precios. En todo caso, las
previsiones de (ransacciones de viviendas para cl préximo afio sc sitGan cntomo a un
1.500.000 de unidades.

En este contexto, la demanda de vivienda vendra determinada principalmente por la creacidn
de nucvos hogares y la demanda de residentes extranjcros. Segun el estudio desarrollado por
AF1 para APCE para el periodo 2003-2008, 1a creacion de hogares se cifraria en unos 240.000
hogarcs/afio, teniendo en cuenta una entrada anual de 200.000 mmigrantcs al afio. Por otro
lado, aunque la inversién cxtranjera cn biencs inmuchles sc ha estancado, los niveles de
mversion actual son aiin muy elevados, habicndo llegado a duplicar a los de hace 3 afios, lo
que asegura una miensa presencia de inversion extranjera en cl mercado inmobiliario espanol.

Respecto a los tipos de interés, no sc espera que éstos puedan gjercer una Influencia
significativa en la demanda de viviendas ya que no sc prevén descensos de tipos a lo largo dc
2005, pudicndo, en todo caso, registrar una subida muy modecrada.

En cuanto a los precios, las previsiones para 2005 indican una moderacidn ordenada,
situdndosc ¢l aumento de los mismos co un intervalo entre el 7% y cl 15%. Esta leve
desaceleracion no debe significar un impacto negativo para el sector, el cual reaccionara con
una menor iniciacion de obra para, de esta forma, limitar 1a oferta. El incremento del nimero
de viviendas protegidas y de la oferta de viviendas en alquiler, originado por politicas que
favorezcan su desarrollo y quc cquiparcn [iscalmente la propiedad vy el alquiler, podrian
tambicn contribuir a la desaceleracion de precios.
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3. AISA EN 2004

Resuliados

En el cjercicio 2004 AISA obtuvo un beneficio neto de 3,1 millones de euros, que disminuyc
en 3,2 millones el resultado del ejercicio anterior. El resultado dc oste ejercicio incluye la
pérdida de 1,7 millones de curos obtenida por la venta de la participacion cn Bof Taiill, S.A.
mientras que hemos de recordar que el ejercicio 2003 presentaba un resultado positivo
extraordinario de 3,7 milloncs de euros procedente de la venta de la participacion del 10% en
Amrcy P.1, S.1..

Respecto a la actividad ordinaria de la compaiiia cabe destacar que cl beneficio ordinario sc
ha mantenido estable respecto al ejercicio anterior cn 4,2 millones de euros. Si bien los
resultados financicros han descendido por la disminucién del dividendo procedente de algunas
participadas, cabe destacar que ¢l beneficio de cxplotacién ha compensado esta caida con un
incremento de 2,2 millones de euros, procedentes de los servicios téenicos de asesoramiento
(gerencia delegada) facturados a empresas promotoras participadas por AISA.

Fstos resultados representan un beneficio por aceién de 0,42 curos, lo que ha permitido
repartir un dividendo a cuenta de estos resultados de 0,30 euros brutos por accion. Estc
dividendo se hizo efcetivo el 1 de marzo de 2005,

Situacion financiera

AlISA como consecucncia de su estrategia de diversificacion y por lo tanto dc inicio de nuevas
inversiones ha variado su estructura financicra respecto al ¢jercicio 2003. En 2004 presenta un
endeudamiento financicro de 58,6 millones de curos, si bien disponc de una tesoreria y unas
imversiones financieras temporales de 22,8 millones de euros que sitiian el endeudamiento
financicro neto cn 35,8 millones de euros, un 1% superior al ejercicio anterior.

Actividad de AISA en 2004

Durante 2004 AISA ha continuado con su tradicional actividad de cxplotacion de inmuebles y
ha intensificado sus inversiones en promociones inmobiliarias a través de diferentes
sociedadcs.

Respecto al drea de explotacion de inmucbles, AISA ha vendido un inmuchle en Madrid
aprovechando la buena coyuntura del mercado inmobiliario, gencrando unas plusvalias de 1,3
milloncs de curos. Parte de este bencficio sc ha invertido cn la adquisicton de unas naves
industriales en la provincia de Tarragona por valor de 0,9 milloncs de curos. Estas naves, cuya
entrega se preve para el dltimo  trimestre de 2005, generaran una rentabilidad de
aproximadamente ¢l 6%.

En total, AISA mantiene a 31 de diciembre de 2004 de 7.518 metros cuadrados de patrimonio
cn renta.
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Dentro del drea de promociones inmobiliarias, AISA ha mantenido su participacion cn Amrey
P.I,S.L., y en Interlaken 2003, S.1..

En cl gjercicio 2004, Amrey ha obtenido unos ingresos totales de 59,8 millones de euros y un
beneficio neto consolidado de 2,3 millones de euros. A final de cjercicio disponia de unas
reservas de suclo de 142.000 metros cuadrados, quc permitiran la construccién en los
proximos cjcreicios de unas 1.000 viviendas. Amrcy sigue centrando sus promocioncs en el
area dc Catalunya, donde también dispone dc una division hotelera que posce 3 hoteles, cntre
cllos ¢l Hotel Ra en El Vendrell. Se trata de un centro de talasotcrapia de 5 estrellas que
cuenta con 144 habitaciones y 58 apartamentos de lujo.

Por su parte, Interlaken 2003, S.I.. inicié en Casares (Costa del Sol) un conjunto residencial
de 527 viviendas, 360 apartamentos v una zona comercial que en su totalidad consta de
87.939 metros cuadrados. Al mismo tiempo, esta socicdad dispone de una rescrva de suelo de
mas de 200.000 metros cuadrados en la Costa del Sol. y 67.505 mctros cuadrados en Barajas
(Madnd) que permitirdn la construccién de 1.050 viviendas.

Como nucvas inversiones realizadas a lo largo del ejercicio 2004, cabe destacar la realizada
en La Manga del Mar Menor (Murcia), mediantc la adquisicion del Grupo Goéndolas. Tista
sociedad dispone de 37.380 metros cuadrados dc supcrficie cdificable y de 4.520 metros
cuadrados de obra en curso que supondran para finales de 2005 1a entrega de 57 viviendas.

También dentro del ejercicio 2004, y tal como se anuncié cl giercicto anterior, AISA ha
miciado sus inversiones inmobiliarias cn el dmbito social con la creacion al 50% dc la
sociedad ISAM. Las primeras inversiones en promocion de vivienda social de esta sociedad
tendran lugar cn Andalucia a partir del ejercicio 2005.

Por otro lado, siguiendo la cstrategia iniciada a finales dol gjercicio 2003, AISA ha vendido en
2004 su participacién en Bof Taiill, S.A. por considerarlo un activo no cstratégico. Bl importe
de Ja venta, 8,5 milloncs de curos, permitira crecer con nuevas mversiones destinadas al
mercado residencial.

Por ultimo se ha de mencionar que a 31 de diciembre de 2004 AISA poseia en autocartera
64.498 accioncs con un valor nominal de 386.988 euros, lo que representan un 0,86% del
capital. Durante el gjercicio 2004 se han adquirido 65.843 acclones, por un valor nominal de
395.058 euros, a un precio medio de 6,93 curos v se han vendido 3.000 acciones, por un valor
normuinal de 18.000 euros, a un precio medio de 9,10 euros por accion. Estas adquisiciones y
engjenaciones se han realizado con cl objctivo dec ofrecer contrapartida en condiciones de
mercado.

Valoracion del patrimonio de AISA

AISA cncargd en el presentc ejercicio, por segundo afio, una valoracion de sus activos
immobiliarios a CB Richard Ellis, compariia mdependiente experta en ¢l dmbito inmobiliario.
Seglin esta valoracion, ¢l valor del patrimonio de AISA asciende a 31 de diciembre de 2004 a
106,5 nullones de euros, lo que representan unas plusvalias de 86,4 millones.
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El 14% dc esta valoracion corresponden a los inmuebles propiedad de AISA destinados a
arrendamientos y a las participacioncs en sociedades con explotaciones hoteleras (Amrey
Hotcls, S.L.), mientras que ¢l valor de la actividad promotora, formado por la reserva de suelo
y las promocioncs en curso de las socicdades cn las que participa nucstra sociedad, asciende a
92,1 millones de curos. Respecto al ejercicio antenor, el valor del patrimonio ha descendido
por la venta dcl edificio de Madnd y de Boi Taiill, S.A. que disponia de cxplotaciones
hotelcras, micntras que el valor de la actividad promotora ha aumentado en 41,3 millones de
EUros.

Esta valoracion representa un NAV (valor patrimonial de los activos antes de umpucstos) dc
140,2 millones de curos, que es ¢l resultado de sumar las plusvalias latentes, anteriormente
mencionadas, a los fondos propios de la compaiifa.

Asi pues ¢l NAV por accién es de 19 euros, un 162% superior a la cotizacion de la accién de
AISA a 31 de diciembre de 2004, quc quedd establecida en 7,25 curos, y un 25,4% superior al
NAYV establecido en cl ¢jercicio 2003.

Perspectivas y estrategia para 2005

EI ¢jereicio 2004 ha sentado las bascs de la nueva cstrategia de diversificacién de proycctos
iniciada a finales del ejercicio 2003, por 1o tanto el gjereicio 2005 sc presenta como un afio de
transicion y de gestion, que permitird recoger los frutos a partir de 2006, en forma de
dividendos, de las diferentes inversioncs iniciadas cn 2004.

Al musmo tiempo AISA seguira en 2005 analizando nuevas oportunidades de inversidn que
presenten allas tasas de rentabilidad y que earanticen para los proximos afios un mayor valor
para la compania. Preferentemente, v dada la evolucion del mercado, AISA debera centrarse
en la promocion de primera vivienda, incluida la vivienda social, al mismo ticmpo que
completa un patrimonio que le permita disponcr de suficientcs Ingresos recurrentes en los
proximos gjcreicios.

Por otro Tado, AISA intensificara a través de su filial ISAM, la promocion y construccion de
viviendas sociales, tanto para alquiler como para venta. En este primer scmestre de 2006 esta
previsto iniciar en Ja provincia de Granada una promocién con una supcerlicie cdificable de
50.400 metros cuadrados quc supondra la cntrega de 560 viviendas.

ok ook % ok ok ok ok ok ok ok




FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

En cumplimiento de la normaftiva mercantil vigente, cl Consejo de Administracion de
Agrupacio Actividades e Inversiones Tnmobiliarias, $.A. formula las Cuentas Anuales ¢
Informe de Gestion correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 dc dicicmbre de 2004
que se componen de las adjuntas hojas namero 1 a 42 mas los Modclos Oficiales de Balance
de Situacién y Cuenta de Pérdidas y (zanancias ancxos.

Barcelona, 31 de marzo de 2005
El Consejo de Administracion

Nicolas Pachap Garmz Jordi Conejos Sancho
Presidentc Vicepresidente

Juan Cdfretero Mufioz Enric Romans [Lopcz

Conscjcro Delegado Vocal

Miquel Navas Moreno
Vocal



0000000000000 0000000000000000000000000000000000000000000CO0KTSCTS

ANEXO A LAS CUENTAS ANUALES: -

Modelo Oficial de Balance \
- Modelo Oficial de Cuenta de Pérdidas y Ganancias




€ FUROS DATOS GENERALES DE IDENTIFICACION

IDENTIFICACION DE LA EMPRESA

o [ ]

Denominacion Social; . EE Do oo —‘

Domicilio Social:

Municipio: . ‘ Provincia:

— e |
Codigo Postal: ‘ Teléfono: ‘ ‘ .

ACTIVIDAD

Actividad principal: \

| )
Codigo CNAE: ‘ 810010 | W v

PERSONAL

EJERCICIO 12) EJERCICIO . {3)

FIJO (4) 810100
NO FIJO (5) 810110

Peorsonal @

PRESENTACION {XE CUENTAS

ANO MES DIA

f
Fecha de cierre g ln aus var referdas fas cuentas: | 810180 L }

Nimero de paginas presentadas al deposito: 810200

En caso de no figurar consignadas cifras en alguno de los ejercicios indique la causa:

UNIDADES

Eurns 999024
Miles de euros 999025

Marque con una X la unidad en la que ha elaborado todos
los documentos que integran sus cuentas anuales:

(1 Ui las clases (cuatro digitos) de la Clasiteaonon Nacional de Actividades Econdmicas, aprobada por Real Decreto 1560/1992, de 18 de disiembre (BOE de 22.12.1992).
{2} Cercicio &l quo van rofendas 1as cuentas anualos,
{3} Ejercicio anlerior.
(4} Para caleutar of ndmero medio de personal tijo tenga on cuenta los siguientes criterios:
a)  &ienclanono ha habido importantas movimientos de ia pliantila, ndique agqui la sermisami de los fijos al principio y & fin def gjeracin
by Siha habido movimientas, calcule la suma de la plantiila en cada uno de los mesaes del anoy dividala por doce.
) & hubo regulacian temporsl de emplea o de jormada, &l personal afectado por la misma debe incluirse como personal tijo, pera solo en i proporaidn que corresponda 2 1a irae
cidn del ano o jormadsa del ano efectivarments trabajada
(%) Puede caloular el personal no fjo medio surmando el total de semanas gue han trabajado sus empleados no fos y dividiendo por 52 semanas. lambida puede hacec esa operacion
(equivalente a la anteriorn)

o medio de semanas tabajadas
LY

n" ue parsonas contratadas x

i
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<

EUROS

BALANCE NORMAL

B1

R

NIF UNIDAD (1)
DENOMINAGION SOCIAL Euros ‘99917—}
Miles ‘ 999115 ‘
Espacio destinado para las firmas de los administradores - '
ACTIVO EJERCICIO (2) | EJERCICIO (3)
A) ACCIONISTAS (SOCIOS) POR DESEMBOLSOS NO EXlGIDOST 110000 i
B)  INMOVILIZADO oo e 120000
.  Gastos de establecimiento ... 121000
Il.  tnmovilizaciones inmateriales ... 122000
1. Q(astos de investigacion y desarrolio ... 122010
2. Concesiones, patentes, licencias, marcas y similares ... 122020
3. Fondo de COMEBIGIO cuiv.virveeris e em e 122030
4. Derechos de HasPaBO...o e oo oeee oot 122040
5. Aplicaciones iNforMatiCaS ..o e 122050
6. Derechos s’biencs en régimen de arrendamiento financiero | 122060
7. ANTIGIDOS ot isiesire e e 122070 _
B FTOVISIOMES L etiitissueesssaee e e e e 122080
D, AMOTHZRCIONES oo issie s et 122090
Hl.  Inmovilizaciones materiales ... 123000
1, TeITen0s Y CoONSIUCCIONES ..oooriii et 123010
2. Instalaciones téchicas y maquinaria ... 123020
2. Otras instalaciones, utillaje y mobilianio. ..., 123030
4, Anticipos # inmovilzaciones materiales en curso ................ 123040
5, QU0 INMOVIHZATO vt 123050
6. PrOVISIONES oottt 123050
7. AMOMZACIONGS vovee oot 123070
IV.  Inmovilizaciones financieras ..., 124000
1. Participaciones en empresas del grupo ... 124010
2, Créditos a empresas del grupo - 124020
3. Participaciones en empresas asociadas .......................... 124030
4, Crédilos a empresas asociadas ... 124040
5. Carlera de valores alargo plazo ... 124050
B, OOS CIEUILOS 11oviviirseer oo oo 124060
7. Depdsitos v fianzas constituidos a largo plazo.................... 124070
B, PIOVISIONES oottt 124080 !
9. Administraciones Publicas a largo plazo ..., 124100 |
V. ACCIONES PrOPIAS ..o 125000 !
Vl. Deudores por operaciones de trafico a largo plazo ... 126000 :
(1) Marqua s casilias cormespondientas, segin oxprese 45 citras en unidades, o miles de eures, (0008 0% GUCUMENIvS que MTEYES A5 TLRNTAS AnlAIRs deben elabormrse
31 misma unidad.
Py Flarcicio & que van refedidas s cuentas anuaios.
(3)  Ejwcicio anterior,




€ EUROS

BALANCE NORMAL

B2

o

DENOMINACION S0OCIAL

Espacio destinado para las firmas de los administradores
ACTIVQ EJERCICIO____ (2)
C) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS - oo 130000
D) ACTIVO CIRCULANTE ... oo i ;|4|][||]|]
. Accionistas por desembolsos exigidos.......................... 141000
I EXIStenGIas ... 142000
1. COMEBICIAIES L.t — 142010
2. Materias primas y otros aprovisionamientos .......................... 142020
3. Productos en curso y semiterminados ... 142030
4. Productos terminados ... 712040
5. Subproductos residuos y materiales recuperados ... 142050 |
B, ANTICIPOS et e 142060
7. Provisiones ... 142070 N
M Deudores ... — 1_43000
1. Clientes por ventas y prestaciones de senvicios ... 143010 B
?. Empresas del grupo, deudores ..o 143020 _
3. Empresas asociadas, deudores ... 143030 |
4, DEUUOreS VAMNOS . oo 143040 o
3. PRrsonal. . 143050
6. Administraciones PUbICAS ..o 143060- o
7. PYOVISIONGS oo e 143070 | o
IV.  Inversiones financieras temporales.... ... 144000
1. Participaciones en emprosas del Qrupo 144010
2. Credilos a empresas del grupo ... 144020
3. Participaciones en empresas asociadas ... 144030 ‘
4. Créditos a empresas asociadas ... _11_1-4[]40 - i
. Cartera de valoros a corto plazo ... _144050 B ‘
6. Otros créditos —_1_44050 ] |
7. Depositos y fianzas constituidos a corto plazo........ ... - 144070 N
8. ProVISIONSS ..o 144080 o
V. Acciones propias a corto plazo..................... 145000
VI TeSOreria ..o 146000 o
VIl Ajustes por periodificacion ... _1 47000 :
TOTAL GENERAL{A + B+ C+ D) ... ... ... .. - 100000

‘

i) Elercicio al que vas referidas 1as suentas 45 usios.

(2)  Ejerewcio antenor




EUROS BALANCE NORMAL
—

B3

NIF L
DENOMINACION SOGIAL
Espacio destinado para las firmas de los administradores
PASIVO EJERCICIO _. (1) | EJERCICIO__ . (2)
A} FONDOS PROPIOS.... ..o ..... 210000 ” -
. Capital SUSCIITO ......coc..ov oo, 211000
. Primade emision ... 212000
lll.  Reserva de revalorizacion.............................covei . 213000
Vo RESeIVAS ... 214000
1. Reservalegal ... 214010
2. Rescrvas para acciones pPropias ..o 214020
3. Reservas para acciones de la sociedad dominante............... 214030 o
4. Reservas eslatutarias ... 214040
3. Diferencias por ajuste del capital @ euros ... 214060
6. OURS FOSCIVAS . oo 214050
V. Hesuitados de gjercicios anteriores ... 215000
10 REMANESING L0, oo e 215010 )
} 2. Resullados negalivos de ejercicios anteriores ... 215020
; 3. Aportaciones de socios para compensacion de pérdidas...... 215030
¥l.  Perdidas y Ganancias (beneficio o pérdida) ... 21“5000
Wil Dividends a cuenta entregado en el ejercicio ... 217000
Yl Acciones propias para reduccién de capital ... ... 218000
B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS.............. e 220000
1. Subvenciones de Gapital......o. 220_010
2. Diferencias positivas de cambio ... 220020
3. Olros ingresos a distribuir on varios ejercicios................ 220030
4. Ingresos fiscales a distribuir en varios ejercicios ...................| 220050
C) PROVISONES PARA RIESGOS Y GASTOS ... 230000
1. Provisiones para pensiones vy obligaciones similaras . 230010
2. Provisiones para impuestos.......... i __2_3002(]
3. Olras provisiones ... 230030
4. Fondo de reversion 230040 )
D} ACREEDORES A LARGQ PLAZO............c. oo 240000
I Emisiones de obligaciones y otros valores negociables ............| 241000
1. Obiigaciones no convartibles. ... 241010 )
‘ 2. Obligaciones convertibles o | 241 02_0 i
‘ 3. Otras deudas represenladas en valores negociables ..., 241030 !
‘ 1) Ejerocio al gue var retoridas las cuentias antaies T
‘ (2)  Ejeroicio anterior, B ) |
_ . N




EUROS

BALANCE NORMAL

=

NIF

DENOMINACION SQOCIAL

Fspacio destinado para las firmas de los administradores

{1
(2)  Zjercicio anterior.

"l

PASIVO EJERCICIO ___ (1) | EJERCICIO ____(2)
_D) ACREEDORES A LARGO PLAZO (Continuacion) .
Il. Deudas con entidades de crédito................c _212000
1. Deudas a largo plazo con entidades de crédito.. ... 242010
2. Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo ........ 242020
. Deudas con empresas del grupo y asociadas................... 243000
1. Deudas con empresas del grupo.........o.o o 243010
2. Deudas con empresas aSoCiAdES ... oo 243020
IV.  OIros CreedOres ...ooivivve oot 244000 |
1. Deudas representadas por efectos a pagar ... 2_4:1010 | -
2. OUras ABUTAS .- et "_244020 o
3. Fianzas y depdsitos recibidos a 1argo plazo...........ocoeeeeees 244030
4. Administraciones Publicas a largo plazo ... 244050
V. Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos ... 245000 )
1. De emprasas del GrUPO ... e e oo eseceeeeeees e 245010
2. De empresas asoGIAaAS . ..o .wvrveereoe e 245020
3. D OUaS BIMPIESAS oo oeetiee et 245030
VI. Acreedores por operaciones de trafico a largo plazo.......... 246000
E) ACREEDORES A CORTO PLAZO ..ottt 250000
. Emisiones de obligaciones y otros valores negociables....... 251000
1. Obligaciones no convertibles ... 251010
2. Obligaciones convertibles ... 251020 B
3. Otras deudas represcntadas en valores negociables ... 251 030-
4, Intereses de obligaciones y otros valores ... 251040
II. Deudas con enfidades de ¢rédito..........cooooiiis 252000
1. Préstamos y otras deudas ..o 252010
2. Deudas por iNtEreses . ..o I —;5-2020
3. Acreedores por arrendamiento financiere a corto plazo ..., _252030
lil. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo....%ﬁﬂﬂ
1. Deudas con empresas del grupo.. e, 253016
2. Neudas con empresas aS0CIATES ..o 253020

o jereicio al que van retendas s cusnlds aruazs.




EUROS

BALANCE NORMAL

Q)

NIF

DENOMINACION SOCIAL

Espacio destinado para las firmas de los administradores

PASIVO EJERCICIO .. (1) | EJERCICIO. . _(2)
E) ACREEDORES A CORTO PLAZ-O (Continuacion) ) T
IV.  Acreedores COMEFCIAIES .. ... oot 254000
1. Anticipos recibidos por pedidos......... o 254010
2. Deudas por compras o prestaciones de servicios................ 254020
3. Deudas representadas por efectos a Pagar ..., 254030 T
V. Otras deudas no comerciales ... 255000 _
1. Administraciones PUBICAS ... e 255010 -
2. Deudas represcntadas por efectos a pagar..................... 255020
3. OLAS ABUTHS cooesieeveoeoes oo er st e e 255030
4. Bemuneraciones pendientes de pago....... o, _255040 )
5. Fianzas y depositos recibidos a coro plazo........ 255050 -
Wi, Provisiones para operaciones de trafico ... 236000
WL Ajustes por perdificRsiOn. - 25-76E
Fi  FROWVISONES PARA RIESGOS Y GASTOS A CORTO PLAZO ..o 260000 ]
TOTAL GENERAL A + B+ C 4 D + E 4 Floooeeoieeeitirsoeooeeeee oo 200000

Fierzicio @ que var referidas las cuentas antalos.
(2} Ejerc

0 anterior




CUENTA DE PERDIDAS
Y GANANCIAS NORMAL

UNIDAD (1)

Euros 999214

L.
Miles 1999215

Espacio destinado para las firmas de los administracores -
EJERCICIO_ —_(2) | EJERCICIO (3)
A) GAST.O"E_‘._(AJ" BAAB) 1ot ...... 300000
A1, Beduccidn de existencias de produclos terminados y
en curso de fabricacion ... 301000
A2 APIOVISIONAMIENLOS v oottt iee oo 302000
a) Consumo de mercaderias. ... 30210
b) Consumo de materias primas y otras malerias
COMSUMIDIES L 302020
c) Otros gastos exIBrNOS ..o 302030
A3 (Gastos de PRrSONAl .. 303000
- 1
a) Sueldos, salarios y asimilados ... 303010 i
b) Cargas SOCIAISS ..o 303020
A.4, Dotaciones para amorlizaciones de inmovilizado ... 304000
A.3. Variacion de las provisiones de trafico.......... 305000
a) Variacion de provisiones de existencias ... 305010
b) Variacion de provisiones y perdidas de creditos
INGODTAIEE e e 305020
c} Variacion de otras provisiones de trafico ... 305030
A.6. Otros gastos de explotaCion ..., 306000
a) Servicios eXIEHOMES e 306010 B
B THBLEOB. 1ottt 306020
¢) Otros gastos de gastion corment ... 306030
d) Dotacion al fondo de reversion ... 306040
A.l. BENEFICIOS DE EXPLOTACION
(B1+B2+B3+B4-A1-A2-A3-A4-A5-A6).. .. 301900
A.7. Gaslos financioros vy gastos asimilados 307000
a) Por doudas con empresas del grupo.. | 307010
b1 Por deudas con empresas asotiadas 307020
c) Por deudas con terceros y gastos asimilados ... 307030
d) Pérdidas de inversiones financieras ... 307040
A8 Variacion de las provisiones de inversiones financieras... 308000
A.9. Diterencias negativas de CAMDIO ..o, 309000
A.ll. RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
(B.5 + BB+ B7 4 B8-AT - AB - AB) s s BQ_?QUU I : a
R 0r onns s Gt INGTAN s CUentas anuales oeben rlaborarse & B




€ EUROS CUENTA DE PERDIDAS

r

Y GANANCIAS NORMAL

P2

NIF

DENOMINACION SOCIAL

Espacio destinado para las firmas de los administradores

DEBE EJERCICIO (1) | EJERCICIO___  _(2)
All. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
(AL + Al = Bl < BUI) oo 303900
A.10. Variacion de las provisiones de inmovilizado inmaterial,
material y cartera de control . 310000
A.11. Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterial,
material y cartera de control ... 311000
A12. Pérdidas por operaciones con acciones y obligaciones
DTOPIES vttt oo 312000
A3, Gastos extracrdinarion .. e 313000
A14. Gaslos y pérdidas de olros gjercicios ... 314000
A.lV RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
(B.9 + BAO + BA1 + BA2 + BAS - A10 - Ad1-A12- A13 - Atg). .| 304900 o
AV, BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS (Al + AV - Bl - BAV) ..........| 305900
A5, Impuesto sobre Sociedades. ... 315000
ATE, Or0S IMPUESIOS ..ot oeee e 316000
A.VI. RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) (AV - A15 - A16). .. .....| 306900
i
c E| - ‘
| .




P3

€ RS CUENTA DE PERDIDAS
Y GANANCIAS NORMAL
T
DENOMINACION SOCIAL
| Espacio destinado para las firmas de los administradores
HABER EJERCICIO__. - - (1) | EJERCICIO____...(2)
B) INGRESOS (B.1 @ B.13) .oooemeeieiiiiniis e .................... 400000 )
B.1. Importe neto de la cifra de negocios...........o 401000 B
A) VENTAS i 4010190
b) Prestaciones de Servicios ... 401020 - |
c) Devoluciones y «rappels» sobre ventas................... 401030
B.2. Aumento de existencias de productos terminados y cn
curso de fabricacion ... 402000
B.3. Trabajos electuados por la empresa para el inmovilizado....| 403000
B.4. Otros ingresos de expiotacion. ... | 404000
a) Ingresos accesarios y otros de gestion corriente ... 404010
D) SUBVEMCIONES .1 eereeeiees et e 404020
c) Exceso de provisionos de riesgos ¥ gastos................. 404030
B.l. PERDIDAS DE EXPLOTACION
(A1+A2+A3+A4+A5+A6-B1-B2-B3-Bd) ... 401 900
B.5. Ingresos de participaciones en capital ... 405000
4) En empresas del grupo e 4050.1[1
b) En empresas asociadas. e 405020
¢) Fnempresas fuera del grupo......onmm s 405030
B.6. Ingresos de olros valores negociables y de créditos del
Activo INMOoviliZAAO ... 406000
2) De empresas del grupO ..o 406010
b) De empresas asoCiadas. ..o 406020
¢) De empresas fuera del grupo . 406030
B.7. Otros interescs e ingresos asimilados ... 407000
a) De empresas del grupo... e 407010
b) Do cmpresas ASOCIATAS. ..o 407020
C) OLrOS INTETESES ottt 407030
d) Beneficios en inversiones financieras...............e 40764(]
B.8. Diterencias positivas do cambio. ..o 408000
B.Il. RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS
(AT +AB+A9-B5-B6-B7-B8) o 402900 .
|
1
|
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' ' BDO Audiberia
auditores

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Alos Accionistas de Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Agrupacio Actividades e Inversiones
Inmoblllarias, S.A. (en adelante la Sociedad Dominante) y Sociedades Dependientes
(Grupo AISA). gue comprenden ¢l balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de
2004, v la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria consolidadas correspondientes al
ajercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Socledad Dominante Nuet tra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las ciladas cuentas anuales consolidadas on su conjunto, basada en of trabajo realizado
de acucerdo con las normas de audiloria gencralmente aceptadas, gue requicren el examen,
mediante la realizacion de pruchas sclectivas, de la evidencla ju o stificativa de dichas cuentas
anuales consolidadas v la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados
v de las estimaciones realizadas.

Dado que el ejercicio 2004 es ef primero en que se realiza la consolidacidn de las cuenlas
anuales, los Administradores presentan exclusivamente las cifras del halance de situacion
consolidado v de la cuenla de pérdidas v ganancias consolidada correspondientes a dicho
clercicio.

Agrupacié Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. y Sociedades Dependientes
{(Grupo AISA) mantiene saldos vy efectia transacciones de significacidn con el Grupo
Agrupacié Mitua, con guicn consolida sus cucentas anuales por of método de puesta en
equivalencia.

Fn nuestra opinion, Jas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2004 zac'i']unlgica expresan, en
lodos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado v de la situacion
linanciera consolidada de Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. y
Sociedades Dependientes (Grupo AISA) al 31 de diciembre de 2001 v de los resullados
consolidados d(‘ sUs operaciones durante ol cjercicio anual lerminade en dicha fecha, y
conticnen la informacion necesaria y o suficiente para su interpretacion v comprension
adecuadas, de c?onfor_rmdad con principios v normas contables generalmente aceptados.

£l informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2004, contiene ias explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominanle consideran oportunas sobre la situacion del
Grupo AISA, o evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos, v no forma parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas. chgo;, verificado que ]a informacion contable que
contizne ¢l citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
clercicio 2004, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verilicacion del informe de gestion
con el aicance mencionado en este mismo parrafo, y no incuye la revision de informacion
distinta de la ebtenida a partir de los registros contables de las sociedades gue componen ¢l
Grupo AISA.

BDO Audiberia

Meribire waereani

BDO AUDIBERIA

! AUDITORES, S.L.
L s L'\w‘ ’
f A asa,, 7 14 sy 2005 woe GCO0B623

José Velasco Beniter ' S R
Socio-Auditor de Cuentas R

Barcelona, 7 de abril de 2005
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Cuentas Anuales Consolidadas de Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. y Sociedades Dependientes. Ijercicio 2004

AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A,

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(GRUPO AISA)

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMIBRE DT 2004

(Expresado en euros)

{

317122004

INMOVILIZADO

Gastos de establecimiento (Nota 3)

Inmovilizaciones inmateriales (Nota 6)
Coste

Inmovilizaciones materiales (Nota 7)
Cosle

Amortizaciones

Inmovilizaciones financieras (Nota 8)
Coste

Acciones de la Sociedad Dominante (Nota 10)

Deudores por operaciones de triafico a largo plazo (Nota 9)
FONDQ DE COMERCIO DE CONSOLIDACION (Nota 11)

De sociedades consolidadas por integracion global o proporcional
De sociedades puestas en equivalencia

GASTOS A DISTRIBUIR EN YARIOS EJERCICIOS (Nota 12)
ACTIVO CIRCULANTE

Existencias (Nota 13)
Coste

Deudores

Clientes por ventas y prestaciones de servicios

Empresas del grupo, asociadas y vinculadas, deudores (Nota 19)
Deudores varios

Personal

Administracioncs Pitblicas (Nota 20)

Provisiones

Inversiones financieras temporales (Nota 14)
Coste

Tesoreria

Ajustes por periodificacion

80.330,975,89

38.526,9

i

548.000,00
548.000,00

6.427.679,604
7.033.304.47
(605.624,83)

67.798.169,08
67.798.169,08

422.304,89
5.096.295,33
168.260,10
103.363,05

64.897,05

+v627.878,78

£9.362.920,84

48.289.115,41
48.289.115 41

16.469.877,05
(627.368,48
965.090,11
5.357.512,73
1.000,00
9.419.160,06
(103.254,33)

22.088.100,49
22.088.100.49

2.243.698,34

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, gue forman una sola unidad, comprenden este Balance de Sitnacion,

lu Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta y la Memoria Anual adjunta que consto de 23 Notas.
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AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.

Y. SOCIEDADES DEPENDIENTES

(GRUPO AISA)

BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresado en euros)

Y

0

121200

FONBOS PROPIOS (Nota 15)

Capital suscrito

Reservas de la Sociedad Dominante

Reservas en sociedades consolidadas por integracion global o proporcional

Reservas cn sociedades puestas en equivalencia

Pérdidas y Ganancias atribuibles a [a Sociedad Dominante

Dividendo a cuenta entregado en el gjercicio

ACREEDORES A LARGO PLAZO

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables (Nota 16)

Deudas con entidades de crédito (Nota 17)

Deudas con empresas del grupo, asociadas y vinculadas (Nota 19)

Otros acreedores (Nota 18)

ACREEDORES A CORTO PLAZO

Emisiones de obligaciones y otros valores negociables (Nota 16)

Deudas con entidades de erédito (Nota 17)

Deudas con empresas del grupo, asociadas y vinculadas (Nota 19)

Acreedores comerciales

Otras deudis no comerciales
Administraciones Publicas (Nota 20)

Otras deudas

54,787.442,06
45.000.000,00
8.069.942,30
28.696,42
1.499.375,43
2.439.427,91

(2.250.000,00)

-88.148.652,65
44.437.000,00
29.135.642,54

4.000.000,00

10.576.010,11

:27.553.940,90

728.281.64
11.305.727,29
1.808.050,76
2.415.966,93
11.287.706,67

8.414.542,68
2.733.687,78

Remuneraciones pendientes de pago 139.476,2]
Provisiones para operaciones de trifico 8.207,61
TOTAL PASIVO 170.490.035,61

Las Cuentas Anuales Consolidudas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden este Balance de Situacion,

la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta v la Memoria Anual adjunta que consta de 25 Notas.
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AGRUPACIO ACIIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARTAS. S.A.

Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

GRUPO AISA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

CORRESPONDIENTE AL EJERCICTO 2004

(Expresada en euros)

3

Importe neto de ba cifra de negocios (Nota 22.¢)

Aumenlo de existencias de productos terminados y en curso
Otros ingresos de explotacion

TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION
Aprovisionamientos

Gastos de personal (Nota 22.a)

Sueldos, sularios y asimilados

Cargas sociales

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

Variacion de las provisiones de tralico
Variacion de provisiones y pérdidas de créditos incobrables
Variacion de otras provisiones de trafico

Otros gastos de explotacién
Servicios exteriores (Nota 22.h)
Tributos

TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION
RESULTADO DE EXPEOTAGION

Ingresos de participaciones en capital
Ingresos de otros valores negociables y de eréditos del activo inmovilizado
Otros intereses e ingresos asimilados

TOTAL INGRESOS FINANCTEROS

(Gastos financieros y asimilados
Variacion de las provisiones de inversiones financieras

TOTAL GASTOS FINANCIEROS
RESULTADO FINANCIERO
Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia

Participacion en pérdidas de sociedades pucestas en cquivalencia
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion

RESUETADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

Benelicios en la enajenacion de inmovilizado

Ingresos extraordinarios

Ingresos y beneficios de otros cjercicios

TOTAL INGRESOS EXTRAORDINARIOS

Pérdidas procedentes del inmovilizado

Pérdidas por operaciones con acclones y obligaciones propias
Ciastos extraordinanos

(Jastos y pérdidas de otros cjereicios

TOTAL GASTOS EXTRAORDINARIOS

4.316.068,45
3.858.841,93

66.965,26
8.241.875,64
5.414.943,14

698.478,18
484.033,00
21444518

114.364,03

47.090,12
62.957.11
(15.866,99)

930.928,88
846,992 65
83.930,23

7.205.804,35

1.036.071,29

60.430,49
4.570.232,60
154.5%2,83

4.785.245,92

3.356.252,73
202,99

3.356.455,72
1.428.790,20
1.160.387,04

26.600.34
17.307,00

3.581.341,19

1.201.817,40
16.681,96
35.805,17

1.254.304,53

1.639.730.45
15.977.87
7.362,42
6.872,90

1.669.952,64

RESULTADO EXTRAORDINARIO (415.648,11)
RESULTADO-CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS 3.165.693,08
Impucsto sobre Sociedades (Nola 20) 720.263,17
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 2.439.427.91
RESULTADO DEL EJERCICTO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 2.439.427,91

Las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo, que forman una sola unidad, comprenden estea Cuenta

de Pérdiday y Ganancius, el Balance de Sitmacion adjunto v la Memoria Anual adjunta que consta de 23 Notus.
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AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

(GRUPO AISA)

MEMORIA CONSOLIDADA DEL EJERCICIO 2004

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAIL DE LA SOCIEDAD
DOMINANTE DEL. GRUPO

a) Constitucion y Domicilio Social

Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. (en adelante "la Sociedad
Dominante"), fue constituida en Barcelona el 17 de diciembre de 1993, Su domicilio actual
se encucntra cn Roger de Lluria, 119, Barcelona.

b) Actividad de la Sociedad Dominante

Su objeto social principal es la realizacion de la actividad inmobiliaria que comprende la
adquisicion, urbanizacién, edificacion, venta, cxplotacion, gestidn y admimstracion de
inmuebles, asi como la formulacion de todo tipo de proyectos y estudios de investigacion y
desarrollo, rentabilidad y ascsoramiento en lo referente al objeto social, todo cllo por cuenta
propia o ajena.

También desarrolla actividades de sociedad dominante de un grupo de empresas, y financia
determinadas operaciones de las mismas.

¢) Régimen l.egal

La Socicdad Dominante sc rige por sus estatutos sociales y por la vigente Ley de Sociedades
Anonimas.

d) Acciones Cotizadas

Desde octubre de 1999, las acciones de la Sociedad Dominante estan admitidas a cotizacion
cn ¢l scgundo mercado de la Bolsa de Barcelona. Su cotizacion al 31 de diciembre de 2004
(altima del gjercicio 2004) fue de 7,25 euros y la de la fecha actual es 6,90 euros.
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NOTA 2. SOCIEDADES DEL GRUPO

Las Socicdades del Grupo AISA se dedican a la promocion inmobiliaria y a la cxplotacion de
inmuebles, actividades hoteleras y otros ncgocios relacionados con los anteriores.

A efectos de presentacion de eslas cucntas anuales consolidadas, las socicdades que mtegran
el Grupo AISA, asi como los respectivos porcentajes de participacion y el método de
consolidacidn aplicado, son los que sc detallan a continuacion:

Porcentaje de Método de

Sociedad Participacion Consolidacion Aplicado
(Giondolas Resort, S.L. 100,00 Inteeracion global
Urbanizaciom las (ondolas, S.A. 100,00 Inlegracion global
Veneziola, S.1.. 100,00 Integracion global
Asone, S.L. 100,00 Integracion global

Agrupucion Recursos

Inmobiliarios, S.1.. 100,00 Integracion global
Domus Habitatge, S.1.. 50,00 Integracion proporcional
AMR Tlabitatges, 5.L. 50,00 Integracion proporcional
Residencial Puig d'En Alis, S.1.. 50,00 Integracion proporcional
Immobiliarta Social de

I'Agrupacio Mutua, S.1. 50,00 Integracion proporcional
Inmobiliaria Lidaru, 8.L. 50,00 Integracion proporcional
Subgrupo Amrey Promociones

Tmmobiliarias, 5.1, 40,00 Puesta en equivalencia
Amrey Hotels, S.L1.. 4594 Puesta en equivalencia
Interlaken Catalonia, S.1. 40,00 Puesta en cquivalencia
Interlaken 2003, 5.L. 40,00 Puesta en cquivalencia
Agrupacid Brokers XXI

Correduria de Seguros, S.A. 37,50 Puesta cn cquivalencia

La socicdad participada Amrey Promociones Inmobiliarias, S.L., es a su vez, matriz de un
subgrupo consolidable, y mantiene las sigwientes participacioncs que inlegra en su
consolidacién segun ¢l método indicado:

Porcentaje de Método de
Sociedad Participacion Consolidacion 'Aplicado
Edificabilidades Residenciales, S.A. 60,00 Integracion Global
Récord Pisos, S.1.. 85,70 Integraciom Global
Ra Hotels, S.A. 95,54 Integracion Global
Amrey Holels, S.L. 40,61 Integracion Proporcional
Amrcy 2002, 5.L. 37.70 Integracidn Proporcional
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Una breve descripeion de las sociedades que integran cl Subgrupo Amrey es la que se indica

a contimuacion:

g cAdle de Domicilio Objeto
Sociedad Constitucién Social Social
Récord Pisos, S.1.. (994 Avenida Diagonal, 523 Promocion inmobiliaria
Barcelona

Ra Hotels, S.A. 2000 Avenida Diagonal, 523 Explotacidn hoteleray
Barcelona promocion inmobiliaria

Edificabilidades Residenciales, S.L. 1998 Avenida Diagonal, 523 IPromocidn inmobiliaria
Barcelona

Amrey Hotels, 8.L. 1999 Avenida Diagonal, 523 Explotacion hotelera
Barcelona

Amrcy 2002, S.L. 2002 Avenida Diagonal, 523 Promocion inmobiliara
Barcelona

Las sociedades participadas por Interlaken 2003, S.L. no integradas en la consolidacién por
no tener una importancia significativa, son las sigulentes:

- Porcentaje de

Sociedad Participacion
Sociedad de Suministros y Scrvicios Interlaken 2003, S.L. 100,00
Aguas Interlaken, S.L. 100,00
Interlaken Barajas, S.L. 40,00

Una breve descripcion de las sociedades incluidas en el perimetro de consolidacion del
gjercicio 2004, es la que sc indica a continuacion:

Gondolas Resort, S.1..

Su objeto social consistc cn la construccion, promocién v venta de toda clase de edificacioncs,
tanto librcs como de proteccion oficial. Su domicilio social se encuentra en ¢l local bajo del
edificio (sénova de la Urbanizacion Las Gondolas, sito en Gran Via, sin nimero, dc La
Manga del Mar Menor, San Javier, Murcia.

Posce la sigwente participacion:

- Urbanizacion las Gondolas, S.A.: Su objcto social consiste en la promocion y venta
de viviendas, parcclas, terrenos, suelo urbanizable y similares. Su domicilio social sc
cneuentra en la Avemida de la Aviacion Espafiola, ndmero 15 de San Javier, Murcia.
Posee la siguiente participacion:

- ¥eneziola, S.L.: Su objcto social consiste en la promocion v venta de viviendas. Su
domicilio social se encuentra cn la carretera de Alicantc a San Pedro del Pinalar, sin
ndamero, de San Javier, Murcia.




Cuentus Anuales Consolidadas de Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. v Sociedades Dependientes, Ljercicio 2004 7

Asone, S.L.

Su objcto social consiste en la adquisicion, construccion, promocion, administracion y
disposicion cn general de bienes immuebles, asi como la urbanizacion y parcelacion de

terrenos, ya sca por cuenta propia o de terceros. Su domicilio social sc encuentra en la calle
Roger de Lluria nimero 119, de Barcelona.

Agrupacion Recursos Inmobiliarios, S.L.

Su objeto social consiste cn la actividad inmobiliaria, que comprende la adquisicion,
urbanizacién, cdificacion, venta, explotacion, gestion y administracion de inmuebles, asi
como la formulacion de toda clase de proyecios y estudios de investigacion v desarrollo,
rentabilidad v ascsoramiento relacionados con la actividad inmobiliaria. Su domicilio social
se encuentra cn la calle Roger de Llgria numero 119, Barcelona.

Amrey Promociones Inmobiliarias, S.L.

Su objeto social consiste cn la promocion inmobiliaria. Su domicilio social se encuentra en la
Avenida Diagonal numero 433, de Barcelona.

Interlaken Catalonia, S.1..

Su objeto social consiste ¢n la compraventa de fincas risticas y urbanas, su parcelacion,
urbanizacion, promocidén y construcciéon. Su domicilio social sc cncucntra cn la calle
Muntaner namero 340, de Barcelona.

Interlaken 2003, S.L.

Su objeto social consiste en la compraventa de fincas rusticas y urbanas, su parcclacion,
urbanizacion, promocion y construccidn. Su domicilio social se encuentra en la calle
Muntancr numero 340, de Barcelona.

Amrey Hotels, S.L.

Su objcto social consiste en la explotacion y desarrollo de actividades caracteristicas del
ncgocio de hosteleria, restauracion y similares en locales propios, asi como la prestacion de
servicios de admimstracion v gestion rclacionados con su actividad hotelera. Su domicilio
social sc cncuentra en la Avenida Diagonal nimero 523, de Barcelona.

Domus Ilabitatge, S.L.

Su objeto social consiste en la urbamzacion y parcelacidon de terrenos, su adquisicion y
enajenacion, asi como la construccion y promocion de edificaciones con destino a viviendas o
locales comerciales ¢ industriales y aparcamicntos. Su domicilio social s¢ encuentra en la
Avenida Diagonal nimero 433, dc Barcclona.

AMR Habitatges, S.1..

Su objeto social consiste en la promocidn inmobiliaria. Su domicilio social s cncuentra cn la
Avenida Diagonal numero 433, de Barcelona.
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Residencial Puig d'En Alis, S.L.

Su objeto social consiste en la compraventa, cdificacion, tenencia y administracion de bicnes
inmuebles. Tales operacioncs podran ser realizadas por la Sociedad dircctamente o
indirectamente mediante la titularidad de acciones o participaciones cn sociedades de analogo
objeto social. Su domicilio social sc encuentra en la calle Treixa numero 26-28, de Barcclona.

Inmobiliaria Social de I'Agrupacié Mutua, S.L.

Su objetlo social consistc en la construccion cn general, por cuenta propia o ajena, de toda
clasc dc obras; la promocion de viviendas, sean libres o de proteccion oficial, locales
comerciales, oficinas, garajes y naves industriales; la urbanizacion, parcelacion, explotacion y
promocion de terrenos. Su domicilio social se encuentra cn la Rambla de Catalunya numcro
98, de Barcclona.

Inmobiliaria Lidaru, S.L.

Su objeto social consiste en la adquisicion, construccion, promocion, administracion y
disposicion cn general de bienes inmucbles, asi como la urbanizacion y parcclacion de
terrenos, ya sca por cuenta propia o de terceros. Su domicilio social se encucntra en la
carrelera N-150, pk 6,7 Sector Barcentro Edificio Cristal, de Barbera del Valles.

Agrupacio Brokers XXI Correduria de Seguros, S.A.

Su objcto social consiste ¢n la correduria de seguros. Su domicihio social sc encuentra en la

calle Bolarull nimero 40, de Barcelona.

NOTA 3. BASES DE PRESENTACION Y _PRINCIPIOS DE CONSOLIDACION DE
LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las Cucntas Anuales Consolidadas adjuntas del cjercicio 2004 se han preparado a partir de
los registros contables de  las sociedades del Grupo, cuya Sociedad Matriz cs Agrupacio
Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A., al 31 dec diciembre de 2004 y se presentan
siguicndo las disposiciones legales vigentes en matena contable de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del Grupo.

Los balances de situacion v las cuentas de pérdidas y ganancias imndividuales dc las
Sociedades que han sido objcto de consolidacion se encuentran pendientes de aprobacidn por
parte de las respectivas Juntas de Socios o Accionistas. No obstante, las Direcciones de dichas
Socicdades no esperan quc sc produzcan modificaciones en los mismos cuando sean
aprobados. £n consccucncia, seran los que se presenten a efcctos fiscales y legales, de forma
mdividual.
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b) Comparacion de la Informacion

Como consecuencia de ser €ste cl primer gjercicio que la Socicdad presenta Cuentas Anuales
Consolidadas, ¢l Balancc de Situacion Consolidado y la Cuenta de Pérdidas v Ganancias
Consolidada adjuntos rcferidos al 31 de diciembre de 2004 no presentan cilras comparativas
con el ejercicio anterior.

¢) Aprobacion de las Cuentas Anuales Consolidadas

Las Cuentas Anuales Consolidadas se encuentran pendicntes de aprobacion por parte de la
Junta General de Accionistas de la Sociedad Dominante, si bicn la Dircecion de la misma no
cspera que se produzean modificaciones significativas cuando sean aprobadas.

d) Presentacion de las Cuentas Anuales Consolidadas

Dc acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las Cucntas Anuales
Consolidadas sc presentan expresadas en curos.

¢) Cuadro de Financiacion

Dec acuerdo con el Real Decreto 1.815/1991 de 20 de diciembre, por ¢l que s¢ aprueban las
Normas para la Formulacion de las Cuentas Anuales Consohidadas, se exime de la obligacion
de formular y presentar ¢l Cuadro de Financiacion Consolidado en la Memoria

1) Principios de Consolidacion

La consolidacion dc las cuentas anuales adjuntas se ha realizado siguicndo los siguientes
principios basicos:

e Los métodos dec consolidacién aplicados han sido los siguientes:

o Meétodo de integracidn global para aquellas socicdades sobre las que existe
dominio efectivo o existen acuerdos con el resto de accionistas.

o Mctodo dec integracion proporcional para aquellas sociedades multigrupo
gestionadas conjuntamente con terceros.

o Aplicacion del método de pucsta en equivalencia para aqucllas sociedades
sobre las quc sc cjerce influencia significativa pero no se ticne la mayoria
de votos ni hay gestion conjunta con terceros.

o Elresto de sociedades participadas no incluidas cn los apartados anteriorcs,
o aqucllas que aun estandolo no tienen impacto significativo en la
consolidacion, se encucntran recogidas a valor de coste, o a valor de
mercado, si cste tltimo fuera inferior.

e Fl Balance de Situaciéon v la Cuenta de Pérdidas v Ganancias Consolidados
incluyen los gjustes y eliminaciones propios del proceso de consolidacién, asi como
las homogeneizacioncs valorativas pertinentes para conciliar saldos y transacciones
entre las socicdades que consolidan.
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e TLa Cuecnta de Pérdidas y Ganancias Consolidada rccoge los ingresos y gastos de las

sociedades que sc incorporan al Grupo a partir de la fecha en que es adquirida la
participacion o constituida la sociedad, hasta cl cierre del gjercicio.

Los saldos vy transacciones entre las socicdades consolidadas han sido elimmados
en cl proceso de consolidacién. Los créditos v deudas con empresas dcl grupo,
asociadas y vinculadas que han sido excluidos de la consolidacion, sc presentan en
los corrcspondientes cpigrafes del activo v pasivo decl Balance de Situacion
Consolidado.

La eliminacién inversion-fondos propios de las sociedades dependientes se ha
efcctuado compensando Ja participacion de la Sociedad Dominante con la parte
proporcional de los fondos propios de las sociedades dependicntes que represente
dicha participacion a la fecha de incorporacion al Grupo. Las difcrencias posilivas
de primera consolidacion que no ha sido posible atribuirlas a Jos clementos
patrimoniales de las sociedades dependicntes, se han incluido en el cpigrafc "Fondo
de Comercio de Consolidacion” del activo del balance de situacion y se amortizan
en un plazo de 10 afos a partir de la fecha de incorporacion al Grupo.

En varias sociedades participadas sc ha atribuido el fondo de comercio gencrado
como mas valor de las cxistencias, dado que este fondo de comercio cs atribuible a
las promociones que ticnen cn curso, o al valor de los solares destinados a futuras
promocioncs.

Para las socicdades que se han integrado mediante ¢l procedimiento de puesta en
cquivalencia, se ha sustitido el valor contable de la participacion por ¢l importc
correspondiente al porcentaje que de los fondos propios de la sociedad participada le
commespondc a Agrupacio Actividades ¢ Inversiones Inmobiliarias, S.A. La
diferencia positiva generada entre ¢l importe dinerario satisfecho por la adquisicion y
el valor teérico-contable de la participacion de los fondos propios de dichas
sociedades referidos a la fecha de adquisicidn, que no ha sido posible atnbwrla a los
elementos patrimoniales de las sociedades dependientes, se ha incluido cn cl
epigrale "Fondo dc Comercio de Consolidacion” del activo del balance de situacion
y se amortiza en un plazo de 10 afios a partir de la fecha de incorporacion al Grupo.

Ll resultado consolidado del ejercicio muestra la parte ambwble a Agrupacio
Actividades ¢ Inversiones Inmobiliarias, S.A., que esta formada por el resultado
obtenido por ésta mas la partc que le corresponde, en virtud de la participacion
financicra, del resultado obtemdo por las socicdadces participadas.
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NOTA 4. NORMAS DE VALORACION

[as principales normas de valoracion utilizadas en la claboracion de las Cuentas Anualcs
Consolidadas para el ejercicio 2004, han sido las siguicntes:

a) Gastos de FEstablecimiento

Los gastos de establecumiento, que mncluyen los incurridos cn rclacion con la constitucion de
las sociedades, los de primer establecimiento y pucsta cn marcha y los dc amphiacioncs dc
capital, se muestran contabilizados por los costes incurridos, netos de la correspondiente
amortizac1én acumulada, y se amortizan sisteméticamente ¢cn un plazo no superior a ¢inco
afios.

El cargo a los resultados consolidados dcl ¢jercicio 2004 en concepto de amortizacion de los
gastos de establecimiento ha ascendido a 1.622,49 euros.

b) Inmovilizaciones Inmateriales

El mmovilizado inmaterial sc cncucntra rcgistrado al coste de adquisicion menos la
correspondicnte amortizacion acumulada, conforme a los siguientes criterios:

e Concesiones Administrativas:
Ias concesiones admimistrativas se hallan sujetas al régimen de concesion administrativa
temporal, y sc presentan por su precio de adquisicion menos la correspondiente amortizacion

acumulada.

Las concesiones corresponden a diversos puntos de amarrc ccedidos por un periodo de 15 afios,
y que cstan pendientes de amortizar por no haberse iniciado aln su cxplotacion.

¢) Inmovilizaciones Materiales

El inmovihizado matenal se encuentra registrado al costec de adquisiciéon o a su coste de
produccion al que se incorpora el importe de las inversioncs adicionales o complementarias
que se realizan, con el mismo criterio de valoracion, menos la correspondiente amortizacion
acumulada.

Los costes dc ampliacion, modermizacion o mejoras que represcntan un aumento de la
productividad, capacidad o eficicncia, o un alargamuento de la vida atil de los biencs, sc

capitalizan como mayor coste de los correspondicntes bicnes.

Los gastos de conservacion y mantenimiento incurridos durante ¢l ¢jercicio se cargan a la
Cucnta de Pérdidas y Ganancias Consolidada.
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La amortizacion del inmovilizado matcrial se calcula de forma lineal, en funcién de los afios
de vida util cstimados de los activos. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados sobre
los respectivos valores de coste actualizado, en los casos que procede, asi como los afios dc
vida 1til estimados, son los siguicntes:

Afios de Vida Util

Porcentaje Anual Estimados
Construcciones 2-3 50-33,33
Utillaje 12 833
Ofras msialaciones 8.3-12,5 12,05-8
Mobiliario 10-12 10-8,33
Equipos para proccso de informacion 25-33 4-3,03
Llementos de transporte 16 6,25

L¢]

El cargo a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada del ¢jercicio 2004 en concepto d
amortizacion del inmovilizado material, ha ascendido a 112.741,54 curos.

d) Inmovilizaciones Financicras

d.1) Créditos a Largo Plazo y Corto Plazo
Corresponden a créditos no comerciales, lanto a largo como a corto plazo, vy se registran por
su valor nominal quc coincide con el importe entregado, o a su valor estimado de realizacién,

s1 €ste fuese menor a aquel.

Los ingresos por intereses se registran cn cl ¢jercicio ¢n que se devengan, siguiendo un
criterio financiero.

d.2) Fianzas
Las [ianzas constituidas figuran contabilizadas por el importe entregado.

¢) Acciones de la Socicdad Dominante

Las acciones de la Socicdad Dominante en poder de las sociedades que mtegran el perimetro
de consolidacion sc valoran a su precio de adquisicion, constituido por el importe total
satisfecho, mas los gastos mherentes a la opcracion, o al valor de mercado, cuando ¢sle sea
menor, constituyéndose la correspondiente reserva indisponible. Al 31 de diciembre de 2004,
el porcentajc del capital social de la Socicdad Dominante, que sc cncucntra en poder de las
sociedades consolidadas asciende al 0,86 %.

1) Fondo de Comercio de Consolidacion

Scincluyen en este epigrafe las diferencias positivas que existian cntre ¢l valor de los fondos
propios de las sociedades dependientes atribuibles a Jla Sociedad Dominante y ¢l valor
tednico-contable de la participacion en el momento de su adquisicion, que no fue posible
atribuir a clementos  patrimoniales concrctos de las socledades participadas. Dichas
diferencias se amortizan cn un plazo de diez afios, por considerar que en esle periodo sc
contribuird a la obtencién de bencficios, recuperando la inversion financiera.
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Iil cargo a la Cucnta dc Pérdidas y Ganancias Consolidada dcl cjercicio 2004 por este
concepto asciende a 17.307,00 euros.

g) Existencias

El capitulo "Terrenos y Solarcs” incluyc aquéllos sobre los cuales atin no sc ha iniciado la
construccion, asi como los que forman parte de las obras que sc encuentran pendientes de
finalizacion. Una vez é€stas se hallan finalizadas, son transferidos, junto con cl costc dc la
construccion, al cpigralc “Fdificios Construidos”. Se hallan valorados a su coste de adquisicion
con mclusion de los gastos de urbanizacién y planificacion, asi como otros dircctamente
relacionados.

Estc cpigrale mcorpora una difcrencia positiva micial de consolidacion por un importe de
33.294.2606,59 euros, como consecucncia de la consolidacion de las participadas Residencial
Puig d'En Alis, S.L., Inmobiliaria Lidaru, S.L., Urbanizacion las Gondolas, S.A., Veneziola,
S.L.y Gdndolas Resort, S.L.

Las "Obras cn Curso" y los "Edificios Construidos™ incluyen los costes incurridos cn la
promocién, adquisicion y construccion de las promociones no terminadas y terminadas,
respectivamentc, al cierre del ejercicio.

El Grupo activa, como mayor cosle de la construccion, los intereses de los préstamos recibidos
destinados a la financiacion de las promociones inmobiliarias en curso hasta su finalizacidn. La

cuantia de los interescs activados en el ejercicio 2004 ha ascendido a 321.959,43 curos.

h) Provision para Insolvencias de Deudores

La provision para msolvencias de deudores al 31 de diciembre de 2004 se ha estimado en
funcion del analisis de cada uno de los saldos individualizados pendicntes de cobro a dicha
fecha. El cargo necto a los resultados consolidados de cste ¢jercicio  por este concepto ha
ascendido a 62.957,11 euros.

i) Efectos Descontados en Entidades Financicras

El importe de los efectos descontados en entidades financicras pendientes de vencimicnto al
31 dc diciembre de 2004 ascicnde a 6.795.060,45 euros. Sc mucstra el pasivo correspondicnte
en cl cpigrale "Deudas con Entidades de Crédito”, en el Balancce de Situacion Consolidado
adjunto.

J) Inversiones Financieras Temporales

Corresponden basicamente a las aportacioncs cfcctuadas en contratos de repos a corto plazo
valoradas a su valor liquidativo al 31 de diciembre dec 2004. La diferencia cntrc valor
liquidativo y ¢l dc las aportaciones cfectuadas, corresponden a los ingresos financieros
devengados durante ¢l ejercicio 2004.

También figuran como inversiones financieras temporales los créditos a empresas del grupo y
asociadas que tienen su vencimiento a corto plazo.
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k) Clasificacion de los Saldos segiin sus Vencimientos

La clasificacion entre corto y largo plazo se realiza teniendo en cuenta cl plazo previsto para
cl vencimiento, enajenacion o cancclacion de las obligacionces y derechos de las socicdades.
Sc considcra largo plazo cuando cs superior a doce meses contado a partir de la fecha de
cicrre del gjercicio.

1) Ingresos v Gastos

[Los ingresos y gastos se imputan cn funcién del criterio del devengo, cs decir, cuando se
produce la corriente real de bicnes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento en quc sc produzea la cormente monetaria o financicra derivada de ellos.

No obstantc, siguicndo cl prncipio de prudencia, la Socicdad dnicamente contabiliza los
beneficios realizados a la fecha de cierre del gjercicio, cn tanto que los miesgos previsibles y
las pérdidas, ain las eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidas

Asimismo, para delermunadas socicdades del Grupo, se sigue el criterio de contabilizar los
Ingresos por ventas, y sus correspondientes costes, por aquellos activos que se hallan en
condiciones dc entrcga de Hlaves o cuya construceion se encuentra sustancialmente terminada.
A ¢stos clectos, se entiende que una construccion sc halla sustancialmente terminada, cuando
los costes estimados de terminacion de la obra no supcran ¢l 20% del presupuesto total de
gjecucion de la misma.

m) Indemnizaciones por Despidos

De acuerdo con la legislacion laboral vigente, las sociedades estarian obligadas a indemnizar
a sus empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescindan sus rclacioncs
laboralcs. Al 31 de diciembre de 2004, las Direcciones de las sociedades consideran que no se
van a producir situaciones anormales de despido cn ¢l futuro, por lo que el Balance de
Situacion Consolidado adjunto no recoge provision alguna por este conceplo.

n) Provision para Pensiones v Obligaciones Similares

Las socledades consolidadas no ticnen contraida con su personal ninguna obligacion en
materia de complementos futuros de pensioncs, por lo que el Balance de Situacion
Consolidado no ncluyc provision alguna por este concepto.

o) Empresas del Grupo, Asociadas v Vinculadas

Los saldos a cobrar y a pagar mantenidos con cmpresas del grupo, asociadas y vinculadas,
que no han sido objcto de consolidacién, se han mostrado de forma separada en el Balance dc
Situacion Consolidado adjunto.

p) Impuesto sobre Socicdades

Las Socicdades integrantes del Grupo AISA no presentan la declaracion del Impuesto sobre
Socicdades en régimen de tributacion consolidada.
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Al 31 de diciembre de 2004, han sido electuados por partc de los Administradores dc las
sociedades los calculos nccesarios para determinar ¢l Impucsto sobre Sociedades devengado
correspondiente a los beneficios oblenidos en el gjercicio anual terminado en dicha fecha y que
ascicnde a 726.265,17 euros (Nota 20).

El gasto consolidado por Impuesto sobre sociedades se ha obtenido por la adicion de los
gastos por dicho concepto de cada una de las sociedades consohidadas, v los mismos se han
calculado sobre los beneficios economicos mdividuales, corregidos con los criterios fiscales, y
tomando cn cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables.

NOTA 5. GASTOS DE ESTABLECIMIENTO

’

La composicion cste cpigrafe a 31 de diciembre de 2004, es cl que sc muestra a continuacion,
€N euros:

31/12/04
Crastos de constitucion 265,60
Gastos de primer establecimiento 38.261,35
38.526.95

NOTA 6. INMOVILIZACIONES INMATERIALES

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre dc 2004, cs ¢l quc sc mucstra a
conlinuacion, en euros:

31/12/04
Coste:
Concesiones administrativas 548.000,00
Inmovilizado Inmaterial Neto 548.000,00

Las concesiones admimistrativas corresponden a las concesiones sobre unos amarrcs, y cuya
duracion de la concesion es de 15 afos. No sc procede a su amortizaciéon dado que no se ha
mniciado su explotacion.
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NOTA 7. INMOVILIZACIONES MATERIALFES

La composicién de estc cpigrafe a 31 de diciembre de 2004, es el que sc muestra a

continuacion, ch euros:

Coste:

Terrenos y bicnes naturales
Construcciones

Utillaje

Ofras instalaciones

Mobiliario

Equipos procesoe de informacion
Otro inmovilizado material
Anticipos ¢ immovilizado en curso

Amortizacion Acumulada:
Construcciones

Utllaje

Otras instalaciones

Mobiliario

Equipos proceso de informacién

Inmovilizado Material, Neto

31/12/04

2.061.690,00
4.596.743,63
3.107,24
30.758,25
140.241,05
1.648.23
7.508,69
188.607.38
7.033.304,47
(551.431.99)
(1.390.27)
(16.923,93)
(32.154.63)
(3.723.99)
(605.624,83)

6.427.679,64

Al 31 de dicicmbre de 2004 no cxisten elementos totalmentc amortizados.

Todos los activos se hallan debidamente cubiertos antc cventualidades, mediantc la

contratacion de las corrcspondientes polizas de scguros.
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Todos los activos inmobiharios de la Sociedad Dominante estan destinados a la explotacion
cn régimen de alquiler, siendo las principales caracteristicas, como se describen a

continuacion:

Ingresos
Obtenidos
Valor en Concepto de
de Coste Arrendamientos
En Miles durante el
Descripeion Contratos de Arrendamiento de Euros Ejercicio 2004
Locales Calle Veldzquez-Madrid:
- Dercchos de uso derivados del contrato de Arrendados 705 m" v 14 plazas de
arrendamiento  financiero  sobre  cualro aparcamiento a o sociedad “PixelPark
locales comerciales, con una superficie Iberia, S.1..77 con vencimicento en el mes de
conjunta de utilizacion de 842 m’, dos septicmbre  de 2005, prorrogable por
plantas  de  aparcamiento  con una periodos adicionales de doce meses hasta
superficic conjunta de 2.570 m’ v 9 plazas el afie 2010, Durante ¢l gjercicin 2004 se
de aparcamiento, situadas en Madnd, y ha procedido a cjereer anticipadamente la
adquiridos en el mes de octubre de 2000, opeion de compra, y o vender. - 26.090,77
Edilicio Business Park, Mas Blau:
Inmueble de oficinas con planta baja, dos Después de la finalizacion del contrato de
niveles de solano y dos niveles de plantas arrendamiento, ¢l inmueble estd siendo
superiores  con una superficie total de ohjeto de reformas para su  proxima
utilizacion de 4,957 m’, situado en el explotacion en régimen de alquiler,
Parque Empresurial “Buosiness Park, Mas
131au”, en Bl Prat de Llobregat, provincia
de Barcclona, aportado por Agrupacion
Mutua, M.SREF en la ampliacion de
capital ctectuada on el gjercicio 1998,
(figura hipotecada por un importe de
4.000.000 euros ) 4,977,960
Locales Badalona-Barcelona:
- Dos  locales  comerciales  con una Arrendado a la enudad “Scrvei Catald de
superlicie conjunta de utilizacion de 630,8 la  Salut,  Generalitat de Catalunya™
m* y cuatro plazas  de  aparcamiento, protrogable por periodos adicionales de
situados  cn Badalona, provincia  de doce meses hasta ¢l afio 2006.
Barcelona, y adquiridos en ¢l afio 1999, 691,16 62.719.96
[ocal Granollers-Burcelona:
- Local comercial con una superficie de Arrendado a la entidad vinculada “Amdif,
utifizacion de 179 m” con patio trasero de 5. (Sociedad  Unipersonal)™  con
20 m’, situado en Granollers, provingia de vencimiento en el mes de Junio de 2008,
Barcelona, y adquirido en el mes de Junio
de 2003. 478,02 30.172,50
6.147.14 11898323
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NOTA 8. INMOVILIZACIONES FINANCIERAS

18

La composicion de este epigrafe a 31 de diciembre de 2004, es el que sc mucstra a

conti nuaciém Cn Curos:

Participaciones en Empresas del Grupo y Asociadas
Participaciones pucstas en equivalencia

Créditos a Empresas del Grupo v Asociadas
Créditos a empresas del Grupo y Asocladas

Total Empresas del Grupo y Asociadas
Otras Inversiones Financieras:
Inversiones en capital con cotizacion
Créditos

Fianzas constituidas

Total Otras Inversiones Financicras

a) Participaciones en Sociedades Puestas en Equivalencia

31/12/04

10.316.832.08

53.928.235.10
64.245.067,18
733417
3.484.025 86
61.741 87
3.553.101,90

67.798.169,08

Fl detalle de las participaciones puestas cn cquivalencia es el siguiente:

Y%

Sociedad Participacion’
Amrey Promociones Inmobiliarias, 8.1, y
sociedades Dependientes 40,00
Interlaken Catalonia, S.1.. 40,00
Interlaken 2003, S.1.. 40,00
Amrey Hotels, S. L. 29,70
Agrupacid Brokers XXI Correduria de
Seguros, S.A. 37.50

Valor Neto
Contable

3.934.602,33
480.000,00
2.429.846,00

2.030.021,40
543.287,25

9.417.756,98

VTC de la
Participacion:

5.814.200,36

480.870,19
1.242 296,06
2.200.795,16

578.609,71

10.316.832,08

Tas diferencias entre los valores scgin libros vy los tedrico-contables de estas inversioncs se
Justifican por la cxisteneia de plusvalias latentes y las expectativas de beneficios futuros en las

soctedades participadas.
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El desglosc de la composicion de los fondos propios de las sociedades participadas puestas en
equivalencia al 31 de diciembre de 2004 cs ¢l sigulente, en euros:

. Fecha
Ultimo Balance
Disponible.

Amrey Promocioncs
Inmobiliarias, 5.1,y

Sociedades Dependicntes 31/12/2004

Tnterlaken Catalonia, S L 3171272004
Interlaken 2003, S.1.. 31/12/2004
Amrey Lotels, S.L. 3171272004
Agrupaciéd Brokers XXT

Correduria de Sceguros, S AL 31/12/2004

1

Capital
Social

5.742.987.72
1.200.000.00
1.361.175.00
0.374.500,00

1.502.300,00

6.381.162,72

Resultado
Dividendos del
Reservas a cuenta Kjercicio

5.405.533,17

1.611.068,65
630.415,19

(237.757.93)

10.409.259,08

(1.930.000,00% 233713

(1.950.000,00)

- (66.500.84)
- 403.169,54

- 27821826

2.956.191,80

Total |
Fondos
‘Propios

14.535.650,91
1.202.174,82
3.105.742,81
7.410.084,73

1.542.960,33

27.796.613,60

Il detalle dc los beneficios y pérdidas por las participaciones puestas en equivalencia
registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2004, cs cl siguicnte, en euros:

Sociedad

Armrey  Promociones
[ependicntes

Interlaken Catalonia, 5.1
Interlaken 2003, S.T..
Amrey Hotels, 8.1

Inmobiliarias,  S.A. Yy

Agrupacio Brokers XXI Correduria de Scguros, S.A.

Soctedades

Y% : ’ R«;ﬁultgxao : ¢l

Participacién en Participacion en

beneficios por

Puesta en

Participacién Ejercicio’ " "Equivalencin
40,00 2.337.130,02 0934.852.00
40,00 2.174,82 509,43
40,00 (06.500,84) -
29.70 405.109,54 120,333,353
37.50 278.218.26 104.330,24

2.956.191.80

1.160.387.04

La informaciéon relevante de las anteriores socledades se encuentra en 1a Nota 2.

b) Créditos a Empresas del Grupo v Asociadas

pérdidas por
Puesta cn
Equivalencia

(20.600,34)

(26.600,34)

Ll detalle dc los créditos concedidos a empresas del grupo y asociadas ¢s como sigue, cn

CUros.

Residencial Puig d'en Alis, S.L.

Inmobiliaria Social de 'Agrupacié Mutua, S.L.

Inmobiliaria Lidaru, S.L.
Amrey Premociones Inmobiliarias, S.L.

Total

Fecha de
Operacién Importe
2004 8£50.000,00
2004 150.000,00
2004 4.847.235,10
1999 48.081.000,00

53.928.235,10

No existen garantias adicionales a las personas en estos creéditos.

Intereses
Devengados
Pendientes de
Cobro

13.481,82
1.178,94
94.073,13
1.006.465,85

1.115.199,74

Vencimiento

2006
2008
2006
2011
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NOTA 9. DEUDORES POR OPERACIONES DE TRAFICO A LARGO PLAZO

EI importc dc 5.096.295,33 euros quc figura en el epigrafec “Deudores por opcraciones de
trafico a largo plazo™ corresponde al saldo pendicente de cobro con vencimicnto posterior a 31
de diciembre de 2005, derivado de la venta durante el ejercicio 2004, de las participacioncs cn
Boi Taill, S.L. En ribrica dc “Deudores Varios” de¢l Balance de Situacion Consolidado
adjunto figura un importe de 1.698.765,12 euros correspondicnte a la misma venta, pero con
vencimicnto a corto plazo.

NOTA 10. ACCIONES DE LLA SOCIEDAD DOMINANTE

Al 31 de diciembre dec 2004 la Sociedad posee 64.498 acciones proplas, que rcpresentan cl
0,86% dcl capital social, adquiridas por un precio total de 422.304,89 curos. Asimismo, la
Sociedad tienc constituida una reserva por un importe igual al de las accioncs propias. Esta
rescrva cs de caracter indisponible en tanto cstas acciones no sean cnajenadas o amortizadas
por la Sociedad.

NOTA 11. FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION

El dctallc dc cstc cpigrale para las sociedades por integracion global o proporcional
correspondc a:

Fondo de Comercio

Agrupacion Recursos Inmobiliarios 8.1, 103.363,05
Agrupacid Brokers XXI Correduria de Seguros, S.A 04.897.05
168.260,10

NOTA 12. GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

En este epigrafe figura los gastos por formalizacién de deudas correspondientes a la
lormalizacion de la emision de bonos realizada por Agrupacio Actividades ¢ Inversiones
Inmobiliarias, S.A.
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NOTA 13. EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2004, es el siguiente:

31/12/04
Terrenos y solares 33.003.220,20
Obra en curso 8.294.049 85
Edificios construidos 6.366.597,79
47.663.867,84
Anticipos a proveedores 625.247,57
48.289.115,41

Estos activos se hallan debidamentc cubierlos antc todo tipo de riesgo, mediante la
contratacion de las correspondicntes polizas de seguros.

NOTA 14. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

La composicion de este epigrafe al 31 de dicicmbre de 2004, es cl siguicnte, en euros:

31/12/04

Empresas del Grupo y Asociadas
Crédilos a Empresas del Grupo y Asociadas 13.138.538.30
Dividendos a cobrar 780.000,00
Intereses de eréditos 1.376.164.42
Total Empresas del Grupo y Asociadas 15.294.702,78
Otras Inversiones:
En capital con cotizacion 73.239,32
En capital sin colizacidn 400.000,00
Valores de renta fija 0.100.000,00
Intereses de valores de renta fija 6.330,82
Créditos 36.600,00
Intereses de créditos 67.379.01
Imposiciones 69.500,00
Tianzas 40.550,79
Provisidn depreciacion valores negociables (202,83)
Total Otras Inversiones 6.793:397,71

22.088.100,49
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El detalle de los créditos a Empresas del grupo v asocladas corresponde a:

Sociedad

Agrupacié Muatua,
M.S.R.P.F.

Interlaken 2003 SL

Interlaken 2003 S1.

Interlaken 2003 S1.

Domus Habitatge, S.1..

Instituto de la
Pequeiia y Mediana
Empresa, 5.A.

Interlaken Catalonia
SL

UTE Vilanova

* Aunque cl vencimiento sea el ejercicio 20006,

Tipo de Operacion

Crédito eon un Umile de 4.000.000 euros eon un tpo de interés
correspondiente a Faribor a 3 meses + 175 reviswdo wimestralmen‘e

Préstamo por importe méximo de 1387154 earas can unos inereses
anuales del 4,3%,

Préstamo por importe maximo de 4100000 curos con tros ntereses
unuales del 4,3%

Préstamo por imports minime de 601.012 curos con unos intereses
anuales del 4,3%

Crédito por importe limite de 4.000.000 curos. sunnque podrd verse
ampliada por Domns Habitatge, 5.L. en ol supucsto que requicr de
Gja caleulada a partir de la tasa

finunciacion adicional. Tiene una tasa
mterna de rentabilidad de la Denda Pablica o 10 afus- 2, mis una tasa
vatiable del 30% del BATL de [a Sociedad

Crédito-Préstamy participativo (intereses variables: 307 BAD pur un
Himnite de 600,00 nules de curos.

Novacion del contrato de préstamo Tormalizado ¢ 12 de novizmbie de
2003, e amplia el préstamo hasta los 2 154.649.63 curos

Credilo por un limite de 743.472,72 eurus

Totat

Fecha de 1a
operacion

22/1272004

O1/06/2004

TR2005

2000572004

(02,04/2004

13:11/2003

25/05/2004

20/11/2003

Importe
Dispuesto

2.700.000,00

L.587.154,00

4,100.000,00

601.012,00

73225001

500.000,00

2.154.64%,63

743.472.72

13.138.538,30

Intereses
devengados
y pendicntes

de cobrar

0.00

61.942,42

16.020.02

129778 83

46.550.34

5.760.17

260.964,68

Vencimiento
21/12/2006*
19/12/2005
23/12/2004

(prorrogiado)

20/05/2005

02/04/2005

30/04/2003

23/05/2005

20/11/2004
(prorropada)

corresponde a un crédito por cuenta

corriente cn que durante el 2005 se ha devuclto la totalidad del préstamo dispuesto a 31 de
diciembre de 2004.

La composicion de los intereses corresponde a los intereses devengados y no vencidos de
creditos a largo (Nota 8) y corto plazo.

Las otras inversiones corresponden basicamente a las aportacionces clectuadas en contratos de
repos a corto plazo valoradas a su valor hiquidativo al 31 de diciembre de 2004. La diferencia
entre valor liquidativo y ¢l de las aportacioncs clectuadas, corrcsponden a los ingresos
financieros devengados durantc ¢l ¢jercicio 2004,
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NOTA 15. FONDOS PROPIOS

Los fondos propios consolidados ascienden, al 31 dc diciembre de 2004, a 54.787.442,06
euros, de acucrdo al sigutente resumen:

Euros
Capital Social suscrito de la Sociedad Domunante 45.000.000,00
Reservas: 9.598.014,15
De la Sociedad Dormnante 8.069.942 30
De las sociedades consolidadas por integracidn global v
proporcional 28.696,42
De las sociedades puestas en cquivalencia 1.499.375.43
Dividendo a cuenta satisfecho durante el ejercicio (2.230.000,00)
Resultado del gjercicio atribuido a la Socicdad Dominante 2.439.427.91
54.787.442,00

Capital Social de la Sociedad Dominante

Al 31 de diciembre de 2004 cl capital social estd representado por 7.500.000 acciones al
portador dc 6,00 curos nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas
acciones gozan de igualces derechos politicos y econdmicos.

Desde octubre de 1999, las acciones de la Socicdad Dominante cotizan cn ¢l segundo
mercado dc la Bolsa de Barcelona. Su tltima cotizacion antes del cierre de cucntas fue de

7,25 curos, siendo de 6,90 euros a la fecha actual.

Los principales acclonistas de la Socicdad a 31 de diciembre de 2004 son:

N° Yo
Acciones Participacion

Agrupacion Mutua M.S.R.PF, 3.632.845 48,44
Agrupacid Bankpyme Scguros de Vida y Salud,

S5.A 1.708.697 2278
Agrupacio Bankpyme Pensiones TGP, S A 150.000 2,00
AMSYR Agrupaci6 Seguros y Reascauros, S.A, 50.801 0,68
Cartersalud, S.A. SO0 0,01
Amdif, S.L. 325.630 4,34
Accionistas diversos de Bolsa 1.566.969 20,89
Autocartera 064.49% 0,80
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Reservas de la Sociedad Dominante

El detalle de las reservas de la Sociedad Dominante cs ¢l siguicnte:

Euros
Reserva legal 2.252.990.71
Reservas para acciones propias 422.304,89
Dilerencias por ajustes del capital a curos 907,83
Reservas voluntarias 5.393.738,87
8.069.942.30

Reserva Legal de la Sociedad Dominante

I.a Reserva Legal es restingida en cuanto a su uso, ¢l ¢ual sc halla determinado por diversas
disposiciones legales. De conformidad con la Ley de Sociedades Andnimas estan obligadas a
dotarla las sociedades mercanules que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un
10% de los mismos, hasta quc el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del
capital social suscrito. Los destinos dc la reserva legal son la compensacion de pérdidas o la
ampliacion de capital por la parte que exceda del 10% dcl capital ya aumentado, asi como su
distribucion a los accionistas en caso de liquidacion. Al 31 de diciembre de 2004, la Rescrva
Legal no cstaba dotada cn su totalidad.

Dividendo a Cuenta

De acuerdo con la autorizacion dec la Junta General de Accionistas, ¢l Conscjo de
Administracion acordo el 21 de diciembre, 1a distribucion de un dividendo a cuenta de los
beneficios del ejercicio 2004 por importe de 2.250.000,00 euros.

Reservas en Sociedades Consolidadas por Integracion Proporcional v por Puesta en

Equivalencia

El detalle dc cste cpigrafe ¢s como sigue:

Euros

De sociedades consolidadas por integracion proporcional

Domus Habitatge, 5.1..
AMR Ilabitatges, S.L.

33.974,60
(5.27%,18)

Total sociedades consolidadas por integracion proporcional 28.696,42
De sociedades puestas en equivalencia

Agrupacid Brokers XXI Correduria de Seguros, S.A. (190.410,00)
Consolidado Amrey Promociones Inmobiliarias, S.1.. 1.724.808,36
Amrey Hotels, S.L. 50.438,81
Interlaken 2003, S.L. (85.462,00)
Interlaken Catalonia, S.1.. 0,26
Total sociedades puestas en equivalencia 1.499.375,43
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NOTA 16. EMISIONES DE OBLIGACIONES Y OTROS VALORES NEGOCIABLES

El detallc de las emisiones cn circulacion al 31 de diciembre de 2004, expresadas cn curos, cs

COMO sigue:

. \ Fecha de A Largo Tipo de
Clase: . Emision Plazo;ii oo - Interés
Bonos simples 13/08/2001 29.437.000,00 5,75
Bonos sitmples 28/11/2001 15.000.000,00 5,75
44.437.000,00

Fecha Limite
Amortizacién

2006
2006

Bl pago de los cupones se realiza cl 13 de agosto y cl 28 de noviembre de cada afio y ha
supucsto, durante cste ¢jercicio, unos gastos financieros de 2.495.273 11 euros. El importc de
los intcreses devengados pendicntes de pago al 31 de diciembre de 2004 es de 728.281,64

CLUTros.

NOTA 17. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITOQ

El resumen de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2004 sc indica a

continuacion, cn euros:

A Corto Plazo A Largo Plazo
Préstamos 3.568.176,70 24.039.347 21
Polizas de crédito 5.958.566,27 -
Ffectos descontados 1.098.765,12 5.096.295 33
Deudas por intereses 80.219,20 -

11.305.727.29 29.135.642.54

Préstamos

El detalle de los préstamos bancarios vigentes al 31 de diciembre dc 2

euros, ¢s ¢l siguiente:

Entidad Garantia Ultime Vencimicnto ' Emporte Inicial
Bancaja Hipotecaria 2710/2026 8.998.200,00
Bancaja Hipotecaria 22/07/2006 5.000.000,00
Banco de Valencia Hipotecaria 017092006 11.700.000,00
Banco Popular
Esparfiol Hipotecana 04/08/2026 23.500.000,00
La Caixa Hipotecaria 01/09/2011 -
Banco Santander Efectos comerciales 04/05/2005 3.515.920,80

Total
27.607.523,01
5.958.566,27
6.795.060,45
80.219,20

40.441.369.83

004, expresados en

Pendiente al Cicrre

347758776
4.934.844.24
11.700.000,00

3.926.915,21
52.255,90
3.515.920,80

27.007.523,91

Los préstamos hipotecarios lienen como garantia las fincas que estan sicndo construidas por

las sociedades participadas.
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Polizas de Crédito

El dctalle dc las polizas de crédito al 31 de diciernbre dc 2004, expresadas en curos, se indica
a continuacion:

Importe
Entidad Vencimiento s+ Limite - ]dispuesto
Caja de Ahorros del Mediterranco 15/04/2005 6.000.000,00 5.958.566,27

Las p6lizas de crédito devengan un tipo de interés de mercado.

Lineas de Descuento de Ffectos

Fl descuento de efcctos del cjercicio corresponde a una operacion puntual, sin que figure una
linea de descuentos abicrta.

Vencimientos de las Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo

L] detalle de los vencimientos de las deudas con entidades de erédito a largo plazo es el
siguiente:

Vencimiento - Euros
2000 18.333.609,35
2007 1.698.765,11
2008 1.698.765,11
Resto 7.404.502,97

29.135.642,54

NOTA 18. OTROS ACREEDORES A LARGO PLAZO

Fl detalle de ofros acreedores a largo plazo al 31 de diciembre de 2004 se indica a
continuacion:

Euros
Otras deudas a largo plazo 10.521.324,52
Fianzas y depésitos recibidos 54.685,59

10.576.010,11

Incluido en cl epigrafe de “Otras Deudas a Largo Plazo” figura un umporte de 9.521.324,52
euros correspondiente al pago aplazado por la compra de las participadas Urbanizacion Las
Goéndolas, S.A. y Vencziola, S.1..




Vencimiento

2006
2007
2008
2009

El detalle dcl vencimiento de estas deudas a largo plazo cs como sigue:

Euros

4.907.120,16
4,817.147,60
497.056,76
300.000,00

10.521.324.52
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NOTA 19. SALLDOS CON EMPRESAS DEL GRUPO, ASOCIADAS Y VINCULADAS

Operaciones de trifico

Interlaken 2003, S.1..

AMSYR Agrupacio Seguros y Reascguros, 5.A.
Agrupacié Bankpyme Seguros de Vida y Salad,
SA.

Agrupacion Mutua M.S.R.P.F.

Gesdiner, S5.A.

Multiinmueble, S A.

Total Operaciones de trafico

Créditos, intereses y dividendos
Agrupacio Mitua, M.S.R.P.FE.
Interlaken 2003, 5.1,

Domus Habitatge, 5.1..

Instituto de la Pequenia v Mediana Empresa, S.A.

Interlaken Catalonia SL

Amrey Promociones Inmobiliarias, S.A.

UTE Vilanova

Residencial Puig d'en Alis, S.1..

Inmobiliaria Social de 1"Agrupaciéd Mutua, S.L.

Inmobiliaria Lidaru, S.L.

Agrupacié Mitua, M.S.R.P.F.

Amdif, 8.1,

Agnipacié Bankpyme Pensiones E.GFP. S A,

Agrupacié Bankpyme Seguros de Vida y Salud,
S.AL

AMSYR Agrupacio Scguros y Reaseguros, S.A.
Carlersalud, S.A.

Total créditos, intereses y dividendos

Total Corto Plazo

A Cobrar

812.000,00
543472

5.460,81
137.217,28
532,18
7.439,12

908.090,11

2.700.000,00
6.350.108 42
769.170.93
629.778,83
2.201.205,97
1.786.465.85
749.238,89
13.481,82
1.178,94
94.073,13

15.294.702,78

16.262.792,89

A Pagar

32.219,18

1.099.207,23
98.536,39
45.390,34

517.055,64
15.390,66

151,30

1.775.831,58

1.808.050,76

El detalle de los saldos mantenidos con cmpresas del grupo, asociadas y vinculadas al 31 de
diciembre de 2004 se indica a continuacion, en euros:
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Figura como dcudas a largo plazo con empresas del grupo el siguiente preéstamo:

e , Ultimo Importe Pendiente
ot Entidad i s Garantia Vencimiento Inicial al Cierre
Agrupacio Bankpyme
Seguros de Vida y Salud  Hipotccaria 13/02/2014 4.000.000,00 4.000.000,00

NOTA 20. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

1 detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Pablicas al 31 de diciembre de
2004 es el siguicnte, cn euros:

A Cobrar A Pagar
Iimpuesto sobre el Valor Afiadido 4.405.892.75 2.729.192,45

Impuesto sobre beneficios anticipado 4.984.933.04 -
Retenciones por IRPF 197.106,70

Impuesto sobre Sociedades
Organismos de la Seguridad Social
Impuesto sobre beneficios diferido

28.334,27

9.419.160,06

5.102.568,55

21.162.50
364.512,48

8.414.542,68

Situacion Fiscal

Las declaracioncs de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta no haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido su plazo de prescripcion, que
es de cuatro periodos impositivos.

Al 31 de diciecmbre de 2004, la Socicdad Dominante tenia abiertos a mspceeidn fiscal todos
los impuestos a los que estd sujeta correspondicntes a los cuatro gjercicios anteriores. En
opinion de la Direccidn de la Socicdad Dominante y de sus ascsorcs fiscales, no existen
contingencias significativas que pudieran derivarse de la revision de los penodos abicrtos a
inspeccion.

Impuesto sobre Sociedades

Las Sociedades del Grupo Consolidado no estan acogidas al régimen de tributacion
consolidada, por lo qu¢ cada una de ellas tiene obligacion dec presentar anualmente una
declaracion a efectos del Impuesto de Sociedades. Los benceficios, determinados conforme a la
legislacion fiscal, cstan sujetos a un gravamen del 30% o 35% sobre la base impomible, segin
la socicdad. De la cuola resultante pucden practicarse clertas deducciones.



Resultado contable del ejercicio antes del gasto en
concepto del Impuesto sobre Sociedades

Ajustes al Beneficio Consolidado del Ejercicio antes de
Impuestos como consecuencia de los Ajustes de

Consolidacion

Diferencias permanentes:

Aumentos
Disminuciones

Diterencias temporales:

Aumentos

Compensacién de bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores

Base Imponible (Resultado Fiscal)

Cuota al 30% - 35% sobre la Base Imponible

Menos: deducciones

Cuota Liquida

Menos: retenciones y pagos a cuenta

Cuota a Pagar

Cuentas Anuales Consolidadns de Agrupacié Actividades ¢ Inversiones Inmobiliarias, S.A. y Sociedades Dependientes. fjercicio 2004

Euros

3.165.693,08

14.789.550,03

112.767,76
(34.805,00)

926.061,60

(18.59)

18.959.248,88

Los calculos cfectuados en relacién con ¢l Impucsto sobre Sociedades son los siguientes:

Euros
6.818.196,55
(741.082,90)
6.077.113,65
1.002.879.57

5.074.234,28
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La conciliacion entre ¢l beneficio contable antes dc impuestos y la base imponible del
Impucsto sobre Sociedades es la siguiente:
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L] epigrafe “Impuesto sobre Sociedades” de la cucnta de pérdidas y ganancias consolidada
adjunta, incluye los siguientcs conceptos:

Euros
Gasto devengado en el ¢jercicio 2004 en concepto de
Imipuesto sobre Sociedades por las distintas socizdades
del Grupo 5.694.672,17
Menos:  Activacién  de  Impuesto  Anticipado  por (4.908.407,00)
consolidacion (*)
Gasto Consolidado por Impuesto sobre Sociedades 726.265,17

(*) Como consecuencia del proceso de consolidacion, sc ha registrado en el activo del Balance de Situacion
Consolidado, un impuesto anticipado por importe de 4.968.407 curos, correspondiente a la activacion del
impucsto sobre beneficios devengado por la plusvalia generada en la venta de un terreno (destinado a la
construccion de pisos) entre dos sociedades del grupo (Urbanizacion Las Géndolas, S A- v Asone, S.L.).
La imputacién de este gasto devengado a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se efectuara en
ejercicios futuros scgun se vayan vendiendo los pisos construidos.

Bases Imponibles Negativas Pendientes de Compensar Fiscalmente

De acuerdo con la lcgislacion vigente, las bascs imponibles negativas puecden compensarse
con las positivas obtenidas en los quince cjercicios inmediatos siguicntes. EI Grupo posee las
siguicntcs bases imponibles ncgativas pendientes de compensar fiscalmente:

Aiio Limite

Aijio de Origen deDeduccion Euros
2003 2018 (196.725,93)
2004 2019 (449.109,99)

(645.835,92)

NOTA 21. GARANTIAS Y CONTINGENCIAS

LBl Grupo ha prestado avales ante entidades bancarias y organismos publicos scgun cl
sigutente dctalle:

Euros
A empresas asociadas
Interlaken 2003, S.L. 18.000.000,00
A otras empresas
Urbanizacion Ihiza, S.A. 3.000.000,00
21.000.000,00
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NOTA 22. INGRESOS Y GASTOS

a) Gastos de Personal

La composicion de estc epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada adjunta es

la siguiente:

Ii] nimero medio de personas ecmpleadas por el Grupo AISA durante cl cjereicio 2004, ha

Sueldos y salarios
Sueldos, salarios y asimilados

Seguridad Social a cargo de la empresa
Otros gastos sociales

Cargas sociales

Total Gastos de Personal

sido de 17 personas.

b) Servicios Exferiores

La composicion de este epigrafe de la Cucnta de Pérdidas y Ganancias Consolidada adjunta es

la siguiente:

Arrendamientos v canoncs

Reparaciones y conservacion

Servicios de profesionales independientes
Transportes

Primas de seguros

Servicios bancarios y similares

Publicidad, propaganda vy relaciones publicas
Suministros

Otros servicios

Total Servicios Exteriores

Euros
484.033,00

484.033,00
163.008.8

436.3
214.445 18

698.478,18

Euros

55.550.70
42.406,20
420.976,00
1.508,98
26.844 .72
21.880.51
70.355.93
38.233,27

e XD S
3

169.236,34

846.992,65

31
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¢) Importe Neto de la Cifra de Negocios

El detalle del importe ncto de la cifra de ncgocios del Grupo AISA correspondicntc al
cjercicio 2004, cn funcion de su origen, es el que sc indica a continuacion:

Euros

Por ventas
Terrcnos 417.269.76
Viviendas 1.364.623.90
[ocales 17.124.12
Parkings 33.644 .42

1.832.662,20
Servicios por gestion inmobiliaria y otros 2.483.406,25
Total 4.316.068.,45

d) Transacciones con Empresas del Grupo, Asociadas v Vinculadas

El importe de¢ las transacciones rcalizadas con empresas del grupo, asociadas y vinculadas

durante el ejercicio 2004 incluidas en la Cucnta de Pérdidas y Ganancias Consohdada adjunta
sc detalla a continuacion, en euros:
Servicios Servicios Intereses Intereses Dividendos

Recibidos = - Prestados Pagados Cobrados Recibidos

Amdif, S.L. (Socicdad Unipersonal) - 3827879 - - -
Agrupacion Mutua M.S.R.P.F. 10.373,40 67591918 - 4,909,81 -

Domus Habitatge, S.L. - - - 101.091.65 -
AMR Habitatges, S.L. - - - - 29.930.23
Residencial Puig d'En Alis, S.L. - - - 26.143.16 -
Immobiliaria Social de 'Agrupacid Mutua, S.L, - - - 1.380,99 -
Inmobiliaria Lidaru, S.L. - - - 192.479.90 -
Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa, 5.A, - - - 149.633,21 -
Amdif, S.L. (Socicdad Unipersonal) - 30.172,50 - - -
UTE Vilanova - - - 26.727,94 -
Agrupacio Bankpyme Scguros de Vida y Salud - 22430823 240.810,96 - -
AMSYR Agrupacié Seguros y Reaseguros, S.A. - 9.557,10 - - -
Multiinmucble, S A. - 3847824 - - -
Gesdiner, S AL - 2.0690.33 - - -
Amrey Promociones lnmobiliarias, 5.1, - - - 358348972 -
Interlaken Catalonia, 5.L. - - - 86.812.00 -
Interlaken 2003, 5.1, - 1.483.454.03 - 287.8649.19 -
Amrey Hotels, S.1.. - - - 52.820,23 -
Total Transacciones 10.373,40 2.502.858,60 240.81096 4.513.369,86 29.930,23
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NOTA 23. REMUNERACIONES Y SALDOS MANTENIDOS CON LOS MIEMBROS
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD DOMINANTE Y CON
LOS AUDITORES DE CUENTAS

Remuneraciones al Consejo de Administracion

Las remuneraciones devengadas durante el ejercicio 2004 por el Consejo de Administracion
de la Sociedad Dominante son las siguicntes:

Euros
Sucldos 120.000,00
Dictas 19.200,00
139.200,00

Anticipos v Créditos

Al 31 de diciembre dc 2004 no existen créditos ni anticipos mantenidos con el Consejo de
Administracion.

Otras Obligaciones

Al 31 de diciembre dec 2004 no existen compromisos por complementos a pensiones, avales o
garantias concedidas a favor del Organo de Administracion.

Participacioncs en ofras sociedades

En aplicacion de la Ley 26/2003, de 17 de julio, en la cual se modifica la ey de Socicdades
Andnimas, se informa quc los miembros del Organo de Admunistracion de la Sociedad no
poscen participaciones ¢n otras socicdades con el mismo, analogo o complementario objeto
social.

Remuneracion a los Auditores

Bl importe de los honorarios devengados por los servicios de auditorfa de las Cuentas Anuales
Consolidadas correspondicntes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004 ha
ascendido a 8.000 euros.

NOTA 24. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

El Grupo no ticnen activos mi han incwrrido cn gastos destinados a la minimizacion del
impacto medioambiental y a la proteccion y mcjora del medio ambiente. Asimismo, no
cxisten provisiones para ricsgos y gastos ni contingencias relacionadas con la protcecion y
mejora del medio ambiente.

NOTA 25. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2004, no han acaecido hechos relevantes que alecten
a las Cucntas Anuales Consolidadas a dicha fecha.
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AGRUPACIO ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES
(GRUPO AISA)

INFORME DE GESTION CONSOLIDADO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2004

1. COYUNTURA ECONOMICA

La economia cspafiola ha consolidado cn cl ¢jercicio 2004 la recuperacion mictada cn el
gjercicio anterior, alcanzando ¢l PTB un crecimiento del 2,7%, dos décimas mas quc cn cl afio
2003. El crecimiento del PIB espafiol mantuvo un diferencial con la Unién Furopea de 1,0
punto porcentual, manteniendo la tdnica de los ultimos ejercicios.

Estc crecimiento de la cconomia espafiola se sustenta praincipalmente cn la demanda interna
impulsada por ¢l incremento del consumo, st bien la mcjora significativa de la iversion cn
bienes de equipo asi como el crecimiento sostenido de la demanda de construccion, tambien
han contribuido a la consolidacion dcel crecimiento cspafiol. Sin embargo, el buen balance del
cjercicio 2004 se ve cmpanado por una inflacidn, alentada principalmente por ¢l alza de los
productos energéticos, que siguc creciendo a una tasa superior a la media dc los paises de la
UE vy por la escalada dcl déficit cxterior, que ha restado 1,7 puntos al crecimicnto de la
actividad. A lo largo de 2004 cl déficit comercial sc ha ampliado hasta el 7,6% del PIB,
debido al alza de las mmportacioncs, originada por una fucrte demanda mlterior y la
competitividad de los paises productores de bajo coste, todo cllo apoyado por un euro fuerte.

El tono expansivo dcl consumo se ha basado tanto en el gasto de las familias como en cl
sector pablico. La demanda por parte de las administraciones crecio un 4,9% mientras que el
consumo privado aumentd cn un 3,5%, seis décimas mas que en 2003. Iicho comportamicnto
sc ha basado principalmente en el incremento dc la renta real de las familias, originado por el
incremento del cmpleo y por el efecto riqueza denvado de las alzas de los mercados bursatiles
e inmobiliarios, y en las facilidades de acceso a los eréditos, caracterizados por unos bajos
tipos de interés.

Por otro lado, ¢l crecimiento de la immversiom en biencs de equipo, que sc situd en un 4,9%, 3,1
puntos mas que en 2003, sc sustenta cn los saneados balances empresariales y en el bajo
coste de utilizacion de la financiacion.

Estc dinamismo de la economia ha incidido positivamente cn ¢l cmplco, acclerandose el
numero de ocupados a lo largo de 2004, de manera que dicho nlimero se ha mcrementado en
un 2,2%, micntras que en 2003 el incremento fuc del 1,7%. Dce esta forma, la tasa dc
descmpleo  cayd hasta el 10,4%, ocho décimas mcenos que cn ¢l ¢jereicio preeedente. El
aumento del empleo se acumuld en el sector scrvicios y en la construccion, micntras que cn la
industria se ha visto un cambio de tendencia en el Gltimo trimestre del aho, donde cl
crecimiento del emplco ha dejado atras seis tnmestres de descensos consecutivos.
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La fortaleza dcl curo contribuyé a mitigar los cfectos del alza del petrdleo sobre la inflacion,
aunque ello no fue obsticulo para que la tasa de inflacion sc situara a finales de 2004 en ¢l
3,2%, seis décimas mas que a final de 2003. Los precios de los combustibles y los carburantes
fueron los principales artifices de estc incremenio de la inflacion, que ha supucsto una
ampliacion del diferencial con la UL de dos décimas respecto al cjercicio 2003.

2. EL. SECTOR INMOBLIARIO

A lo largo de 2004 la actividad constructora residencial y el cmplco en la misma han
mantenido una notable fortaleza, mostrando tasas de crecimiento superiores al 4%, en linca
con el crecimicnto del gjercicio anterior. La positiva cvolucion de los indicadores del mercado
inmobiliario demucstran el dinamismo de los proyectos inmobiliarios destinados al scgmento
residencial, favorcciendo de este modo la actividad constructora. Por sexto afio consccutivo,
la iniciacién de viviendas cn Espafa ha superado cl medio milléon de unidades, clevando la
produccion media anual por encima de las 600.000 viviendas.

Los factorcs demograficos ponen de manifiesto el significativo papel que desempetia Espana
como destino de la scgunda residencia que supera ¢l ambito nacional. De csta forma, la
iniciacion de nucvas viviendas se siguc concentrando con mayor intensidad cn las provincias
del Mediterranco. En el periodo 1991-2001 los residentes extranjcros, principalmente
alemanes, [rancescs y britdnicos, pasaron de ser 97.900 a mas de 220.000. De cstos, un 83%
ticnen residencia en el lamado Arco Mediterranco (Catalunya, Valencia, Murcia, Andalucia y
Balcares) y Cananas.

En el siguiente cuadro s¢ puede apreciar la cvolucion del nimero de viviendas iniciadas cn
Espaiia:

COSTA COSTA GRANDES
CIUDADES TURISTICA CIUDADES
ANO TOTAL M 2 G) .
__.2000 594820 I s8060 333231 26.554
2001 S61.186 59.958 312.857 ) 24.391
2002 575.546 62.748 310517 17.674
2003 690.207 64.814 380216 18.305
2004(*) 756.598 o st70 355.280 ‘ 18.156 B

(Fuente: Colegio de Aparejadores y BRVA)

(*) Fstimaciones a partir de los datos de septiembre, que ascienden a 557.300

(1) Madrid, Barcclona, Valencia, Sevilla, Zaragoza v Milaga

(2) Mediterrineo, Canarias, Cidiz y Huelva, sin considerar Bareelona, Valencia y Malaga
(3) Barcelona, Valencia y Malaga

Para analizar la cvolucidn de la demanda, antc Ta cscascz de indicadores, debemos recurrir a la
estadistica dc tasaciones de mnmuebles. Los datos disponibles sobre tasaciones indican que
dicha variable ha scguido creciendo a lo largo de 2004, presentando un crecimiento del 17%
respecto al ¢jercicio precedente, manteniéndosc por cneima de 1.300.000 el namero de
transacciones de vivienda. Esta evolucion de las tasacioncs implica la continudad de la
evolucion positiva del mercado mmmobiliario general, sobretodo teniendo en cuenta que las
tasaciones de terrenos urbanos ha crecido un 25,5%.
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Al mismo tiempo es dc destacar el incremento del 12% en ¢l ndmero de hipotccas destinadas
a vivienda, durante los primeros nueve mescs del afio, que superd las 840.000 con un importe
medio de 109.145 curos (un 14% superior a septicmbre de 2003). Tgualmentc la financiacion a
promotores se ha mantcnido en una linca ascendente. Tas hipotecas sobre solares se han
incrementado un 28%, mientras quc cl crédito a la construccion de edificios crecia a rtmos
cercanos al 38%.

Por otro lado, hemos dc sefialar que el mimero de hogares sc ha incrementado en un 2% lo
que equivale a 285.000 nucvos hogares hasta ¢l tercer trimestre de 2004. En los Glumos 10
afios, mientras la poblacion aumentaba un 5%, el ritmo de creacion de hogares cra del 21%,
aumentando los hogares con un solo miembro y los hogares monoparentales. Al mismo
ticmpo ha ido disminuyendo el tamaio medio del hogar, pasando de 3,36 micmbros en 1991 a
2.86 en 2001, sicndo la media curopea de 2,5 miembros.

Fn 2004 los precios dc tasacion de las viviendas han continuado creciendo dc forma
cquivalente a la de los afios anteriores. Concretamente, el aumento en ¢l ¢jercicio 2004 ha
sido del 17%. Por comunidades los mayorcs aumentos han tenido lugar cn Murcia (25,4%),
Andalucia (20,1%), Valencia (21%) vy Catalunya (20,3%). En 2004, los crccimicntos mas
intcnsos se produjeron cn las dreas metropolitanas con una mayor presion demografica,
acelerandosc cn ciudades como Valencia o Scvilla y conteniéndosc ¢n Madrid v Barcelona,
asi como en las zonas con mayor desarrollo turistico, como Canarias, Balcarcs, Malaga v
Murcia.

En 2004 los promolores dc scgunda residencia intensilicaron la oferta de este tipo de
viviendas en los mercados dc origen de los compradores, acercando la oferta residencia
espafiola a otros mercados inmobiliarios, de forma que sc aumenta el margen y se maximiza
el valor de los productos turisticos. Durante este ejercicio las inversiones exiranjeras en
inmucbles se han mantenido cstabilizadas en 40.000 viviendas.

Sin embargo, los precios de las viviendas en las comunidades mas turisticas, como Balearcs o
Cananias, han presentado unos avances inferiores. Por ¢l contrario, en la costa penmsular,
mcnos dependiente del transportc acreo, los precios han aumentado a un ritmo similar a la
media nacional, salvo en el caso de Murcia, cuyos precios se incrementaron hasta tasas del
25%.

En contra de las previsiones a finales de 2003 que auguraban incrementos cn los tipos de
mierés durante 2004, éstos se han mantenido cstables, aun con suaves descensos entre febrero
y julio, lo que ha potenciado la demanda residencial. En términos reales, los tipos hipotecarios
sc han mantenido en la frontera de los valores negativos a linales de 2004, lo cual cmpuja cl
consumo de bienes duradcros por parte de las familias. Unas revalorizaciones rcales en torno
al 14% y unos tipos de interés similares a la inflacion, incentivan a las familias a la compra de
viviendas.

A los bajos tipos de interés se ha de unir ¢l alargamicnto de los plazos de amortizacion
producido cn la financiacion de la vivienda, lo cual ha elevado la capacidad de financiacion
dc las familias espafiolas reducicndo significativamente las cuotas hipotccarias mensuales. La
duracién media de los nucvos créditos hipotecarios ha sido durante ¢l cjercicio 2004 de 24
anos.
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Si bien, para las familias con un Unico salario, la capacidad dc compra continué siendo
ligeramente inferior a los precios medios existentes, para las familias con més de un salario —
la media es de 1,5 por familia- Ja capacidad de compra es todavia superior a los precios del
mercado.

Ello no significa que las condiciones de acceso a la vivienda haya mejorado, va que la
relacion precio vivienda/renta familiar (medida ésta Gltima por el salario bruto anual medio)
ha superado cl nivel de 8 veccs. Sin embargo en términos de esfuerzo financiero, los pagos
mensuales originados por el préstamo destinado a la adquisicion de la vivienda eran
cquivalentes al 31% de los ingresos brutos totales dec una familia media. Esta relacion
demuestra quc cl coste mensual dc adquisicion de una vivienda no ha aumentado en la misma
medida quc los precios, gracias a los bajos tipos dc interés y a la ampliacién del peniodo de
pago de los préstamos hipotecarios.

En el siguicnte cuadro se presentan los indicadores de accesibilidad:

Precio medio Renta familiar Tipo de Precio/renta Esfuerzo
vivienda monosalarial Interés familiar bruto
__Aiio (H(*) Euro/aiio (2) “medio (H/(2) 20 afios(**)

1998 64.494 15.211 5,51% 424 280% |

1999 71307 15.559 4,62% 4,58 _28,1%
2000 81.648 15.917 5,62% 513 342%

2000 91.855 16409 561% 5,50 37.2%
2002 107.172 17.104 4,69% 0627 387% |

) 2003 125964 17.760 3,64% 7,09 40,0%

2004 147756 18.293 3% 808 | 442%

(*) Vivienda de 75 mctros cuadrados
(**) Porcentaje de renta familiar monosalarial,
(Fuente: M“de Vivienda, BBVA, INF)

En rclacién al segmento no residencial el nimero dc metros cuadrados de supcrficic
construidos disminuyo el 9,3%, debido a las caidas de oficinas y naves industriales. A pesar
de la revitalizacion industrial la superficie industnal a construir descendid un 3,2%.

Sin embargo la promocion de superficies comerciales mantuvo una tonica creciente a lo largo
de 2004, atraida por las altas rentabilidades, merementandosc ¢l numero de proyectos en un
10%. La desaceleracion esperada del consumo de las familias a o largo de 2005, junto a
politicas mas restringidas de aperturas, podrian afcctar ligeramente moderando el ritmo de
crecimiento.

Por otro lado, la superficic destinada a oficinas construidas cn 2004 ha descendido en un 20%
en las principales ciudades. El exceso de oferta actual ha supuesto esta ralentizacion.

Catalunya

En el periodo cnero-septiembre 2004 ¢l numero de viviendas iniciadas cn Catalunya se ha
incrementado un 8,2% hasta las 69.929 viviendas. La mayor partc de estas viviendas, un 53%,
sc construyen en la provincia de Barcelona y un 21,2% en Tarragona.

El precio medio dc la vivienda sigue su tendencia alcista por encima de la media cstatal,
llcgando a un precio por metro cuadrado de 2.163 €, lo que significa un mcremento dcel
20.34% frente al 17% a nivel estatal.
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[n ¢l siguiente cuadro se recogen los principales indicadores de la cvolucion del sector
immobiliario en Catalunya:

1999 | 2000 2001 2002 | 2003 o004y
Catalunya: [
Viviendas iniciadas TH208 74,623 64801 74.49% RE.649 03.239
Viviendas acabadas G1.574 o 34224 A6.5100 (3.538 68,794 69.617
Barcelona proi'incia:
Viviendas iniciadas 45797 42419 ERER 40.020 45.032 49,404
Vivignday acabadas 43130 32112 : 34330 35852 3(.943 35.637
Furos/m2 vivienda
Arca Metropolilana
Darcelona 1417 1.646 1.882 2.155 2.500 3.000
Coste mano de obra
(indice 1994--100) 133,2 1458 162,4 157,0 164.0 . 1728
Tasa de paro scelor ’ 6.0 5.8 T4 7.8 ) 6.5 . B 58
IPC Espaiia 29 ] 10 2,7 40 26 32

(*) Estimaciones a partir de los dltimos datos disponibles al tereer trimestre de 2004
Previsiones

El buen ritmo constructor de los afios precedentes mantendra alrededor de 600.000 cl numero
de viviendas terminadas en 2003, de forma que ¢l stock de viviendas llcgara hasta
aproximadamentc cl 2,5% anual. Si bicn cl tiempo medio de venta todavia es reducido, cl
menor ritmo dc ventas observado en 2004 hard crecer el parque de viviendas en oferta ¢n
determinadas zonas, provocando una cstabilizacién de los precios. En todo caso, las
previsiones dc transacciones dc viviendas para el proximo afio sc sitGan entorno a un
1.500.000 de unidades.

Iin este contexto, la demanda de vivienda vendra determinada principalmente por la creacion
de nuevos hogares y la demanda de residentes extranjeros. Scgiin cl estudio desarrollado por
AFIpara APCE para €] periodo 2003-2008, la creacién de hogares sc cifraria en unos 240.000
hogarcs/afio, teniendo en cucnta una entrada anual de 200.000 inmigrantes al afio. Por otro
lado, aunque la inversion extranjcra en bienes inmuebles sc ha cstancado, los niveles de
inversion actual son ain muy elevados, habiendo llegado a duplicar a los dc hace 3 afios, lo
que asegura una intensa presencia de inversion extranjera en el mercado inmobiliario espafiol.

Respecto a los tipos dc interés, no se espera quc ¢stos puedan ejercer una influcncia
significativa en la demanda de viviendas ya que no se prevén descensos de tipos a lo largo de
2005, pudicndo, en todo cuaso, registrar una subida muy moderada.

En cuanto a los precios, las previsiones para 2005 indican una modcracion ordenada,
situandose el aumento dc los mismos en un intervalo cntre cl 7% y el 15%. Esta leve
desaceleracién no debe significar un impacto negativo para cl scctor, el cual reaccionara con
una menor iniciacion dc obra para, de esta forma, limitar la oferta. El incremento del namero
de viviendas protcgidas y de la oferta de viviendas cn alquiler, originado por polificas quc
favorezcan su desarrollo y que equiparen [iscalmente la propiedad y el alquiler, podrian
tambicn contribuir a la desaceleracion de precios.
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3. GRUPO AISA EN 2004

Resultados

En ¢l ejercicio 2004 el Grupo AISA obtuvo un beneficio neto de 2,4 miliones de curos. El
resultado de este ejercicio no es comparable con el gjercicio 2003 ya que cn dicho gjercicio
AISA, al no formar grupo consolidable, no flenia obligacion de¢ presentar cuentas
consolidadas. Ll resultado incluye la pérdida de 1,7 millones dc curos obtenida por la venla de
la participacion en Bof Taiill, S.A.

Respecto a la actividad ordinaria de la compafiia cabe destacar que el beneficio de explotacion
se ha situado en 1 millén de curos, situdndose la cifra de ingresos en 8,2 millones de euros. El
Grupo AISA presenta un activo total consolidado de 170,5 milloncs de euros, incluyendo 48,3
millones de curos cn existencias (obras en curso y reserva de suelo) v 67,8 millones en
inversiones financicras.

Estos resultados representan un beneficio por aceion de 0,32 curos.
Situacion financiera

El Grupo AISA como consccuencia de su estrategia de diversificacion y por lo tanto dc inicio
de nuevas inversiones presenta un cndeudamiento financiero de 78 millones de euros, s1 bien
dispone de una tesoreria y unas inversioncs financicras temporales de 24,3 milloncs de euros
que sittan el cndeudamiento financiero ncto cn 53,7 millones de euros. 1.os rccursos propios
ascienden a 31 de¢ dicicmbre de 2004 a 54,8 millones dec curos.

Actividad del Grupo AISA en 2004

Durante 2004 cl Grupo AISA ha continuado con su tradicional actividad de explotacion de
immmucblcs y ha inlensificado sus inversiones en promoctoncs inmobiliarias a través de
diferentes socicdades.

Respecto al drea dc cxplotacion de inmuebles, AISA ha vendido un mmmueble cn Madrid
aprovechando la buena coyuntura decl mercado inmobiliario, generando unas plusvalias de 1,3
millones de euros. Partc de cste beneficio se ha mvertido en la adquisicion de unas naves
industriales en la provincia de Tarragona por valor de 0,9 millones de euros. Eslas navces, cuya
cntrega se prevé para cl dltimo trimestre de 2005, gencraran una rentabilidad de
aproximadamente cl 6%.

En total, el Grupo ATSA manticne a 31 de diciembre de 2004 de 8.646 metros cuadrados dc
patrimonio cn renta.

Dentro dcl arca de promocioncs inmobiliarias, las participadas mas importantes por volumen
son Amrey P.1,, S.L., vy cn Interlaken 2003, 5.L.

En cl ¢jercicio 2004, Amrey ha obtenido unos ingresos totales de 59,8 millones de euros y un
hencficio ncto consolidado de 2,3 millones de euros. A final dc cjercicio disponia de unas
reservas dc suclo de 142.000 mctros cuadrados, que permitiran la construccion en los
proximos ejcrcicios de unas 1.000 viviendas. Amrey sigue centrando sus promoctones €n ¢l
area de Catalunya, donde también dispone de una division hotelera que posce 3 hoteles, entre
ellos el Iotel Ra en El Vendrcll. Sc trala de un centro de talasoterapia de 5 estrellas quc
cuenta con 144 habitaciones y 58 apartamentos de lujo.
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Por su parle, Intcrlaken 2003, S.L. inicié cn Casares (Costa del Sol) un conjunto residencial
de 527 viviendas, 360 apartamentos y una zona comercial quec en su totalidad consla de
87.939 metros cuadrados. Al mismo ticmpo, csta sociedad dispone dc una reserva de suelo de
maés de 200.000 metros cuadrados en la Costa del Sol, y 67.505 metros cuadrados cn Barajas
(Madrid) que permitiran la construccion de 1.050 viviendas.

Como nuevas inversiones incorporadas a lo largo del ejercicio 2004, cabe dcestacar la
realizada en La Manga del Mar Mcnor (Murcia), mediante la adquisicion del Grupo
Gondolas. Esta sociedad dispone de 37.380 metros cuadrados de superficic edificable y dc
4.520 metros cuadrados de obra en curso que supondran para finales de 2005 la entrega de 57
viviendas.

‘También dentro del cjercicio 2004, y tal como se anuncio el ejercicio anterior, el Grupo AISA
ha iniciado sus inversiones inmobiliarias en ¢l dmbito social con la creacion al 50% de la
sociedad ISAM. Las primeras inversiones cn promocion de vivienda social de esta sociedad
tendran lugar cn Andalucia a partir del cjercicio 2005.

Por otro lado, siguiendo la cstrategia iniciada a finales del cjercicio 2003, ATSA ha vendido en
2004 su participacion en Boi Taiill, S.A. por considerarlo un activo no estrategico. El importe
de 1a venta, 8,5 milloncs de euros, permilird crecer con nuevas inversiones destinadas al
mercado residencial.

Por 1ltimo se ha de mencionar que a 31 de diciembre de 2004 AISA poseia cn autocartera
64.498 acciones con un valor nominal de 386.988 euros, lo que representan un 0,86% del
capital. Durante el ejercicio 2004 sc han adquindo 65.843 acciones, por un valor nominal de
395.058 curos, a un precio medio de 6,93 curos y se han vendido 3.000 acciones, por un valor
nominal de 18.000 euros, a un precio medio de 9,10 euros por accidn. Estas adquisiciones y
engjenaciones sc han realizado con el objetivo de ofrecer contrapartida cn condiciones de
mercado.

Valoracion del patrimonio de AISA

AISA encargd cn cl presente ejercicio, por scgundo afo, una valoracion dc sus activos
inmobiliarios a CB Richard Ellis, compafia independiente experta en €] ambito inmobiliario.
Segun csta valoracion, el valor del patrimonio de AISA asciende a 31 de diciembre de 2004 a
106,5 millones de curos, lo que representan unas plusvalias de 80,4 millones. Iin cifras
agregadas, el valor del patrimonio de todas las sociedades que componen el grupo AISA
asciende a 720 millones de euros.

El 14% de esta valoracion corrcsponden a los inmuebles propiedad de AISA destinados a
arrendamientos v a las participaciones en socicdades con explotaciones hoteleras (Amrcy
Hotels, S.L.), micntras que el valor de la actividad promotora, formado por la reserva de suclo
y las promociones en curso de las sociedades en las que participa nuestra sociedad, asciende a
92,1 millones de euros. Respecto al ¢jercicio anterior, el valor del patrimonio ha descendido
por la venta del cdificio de Madrid y de Boi Taiill, S.A. que disponia de cxplotaciones
hotcleras, mientras que el valor de la actividad promotora ha aumentado cn 41,3 millones de
EUr0S.
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Tista valoracion representa un NAV (valor patrimonial de los activos antes de impuestos) de
140,2 milloncs de euros, que cs el resultado de sumar las plusvalias latentes, anleriormente
mencionadas, a los fondos propios dc la compaifiia.

Asi pues el NAV por accion es de 19 curos, un 162% superior a la colizaciéon de la accion de
AISA a 31 de dicicmbre de 2004, que quedo establecida cn 7,25 euros, y un 25,4% superor al
NAYV cstablecido cn ¢l gjercicio 2003.

Perspectivas y estrategia para 2005

El ejercicio 2004 ha sentado las bascs dc la nueva estrategia de diversificacion de proyectos
iniciada a finales del cjercicio 2003, por lo tanto cl cjercicio 2005 se presenta como un afio de
transicion y dc gestién, que permitira rccoger los frutos a partir de 2000, en forma de
dividendos, de las diferentes inversiones iniciadas cn 2004.

Al mismo tiempo el Grupo AISA seguird cn 2005 analizando nuevas oportunidades de
nversion que presenten altas tasas de rentabilidad y que garanticen para los proximos afios un
mayor valor para la compaiia. Preferentemente, y dada la evolucion del mercado, el Grupo
AISA dcbera centrarse en la promocion de primera vivienda, incluida la vivienda social, al
mismo tiempo que complcta un patrimonio que lec permita disponer de sulicicntes ingresos
recurrentes en los proximos €Jerciclos.

Por otro lado, el Grupo AISA intensificard a través de su filial ISAM, la promocion y
construccion de viviendas sociales, tanto para alquiler como para venta. En este primer
semestre de 2006 esta previsto iniciar en la provincia de Granada una promocion con una
superficie cdificable de 50.400 metros cuadrados que supondra la entrega de 560 viviendas.

d %k ok ok ok ok ok k ok kK ok
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E
INFORME DE GESTION CONSOLIDADOS

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, ¢l Conscjo de Administracidn de
Agrupacio Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. y Sociedades Dcependientes
formula las Cucntas Anuales Consolidadas e Informe de Gestion  Consolidado
correspondientes al ejercicio anual terminado cl 31 de dicicmbre de 2004 que sc componen de
las adjuntas hojas numero 1 a 42.

Barcelond, 31 de marzo de 2005
Ll Conscro de Administracion

Nicolas Pachan Garmz Jordi Conejos Sancho
Presiden}e Vicepresidente
et s : :

Juan Carpgtero Muoz. Enric Romans Lopez
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