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Barcelona, 31 de julio de 2008

Muy Sres. nuestros:

En respuesta a su requerimiento n® 2008043267 de fecha 8 de julio de 2008, les detallamos a
continuacion la respuesta referente a las limitaciones al alcance del informe de auditoria:

1. En los informes de auditoria relativos a las cuentas anuales individuales y consolidadas
de AISA, el auditor puso de manifiesto una limitacién al alcance en relacion con dos
inversiones a largo plazo por importe de 18.032 y 5.000 miles de euros.

FEn la respuesta recibida con fecha 27 de junio, la sociedad indica haber puesto al
alcance del auditor toda la informacion de la que se dispone sobre estas inversiones,
si bien el auditor ha entendido que ésta no es suficiente.

En relacion con este punto, deberda facilitarse la siguiente informacion:

i)

i)

Manifestacion expresa del Consejo de Administracion o, en su defecto, certificado
del Secretario del Consejo, indicando las medidas adoptadas dentro del plazo
establecido en el presente requerimiento, para que el auditor de la sociedad reciba
la documentacion necesaria a fin de que pueda levantar la limitacion al alcance.

Las medidas adoptadas para completar la informacién requerida por el auditor son las
siguientes:

- En el caso de la inversion de 18 millones de euros, se formalizara entre AISA y los
cuenta participes un contrato privado de cesién de los activos objeto de la inversidn,
de forma que la propiedad de dichos activos pasen a AISA. De esta forma se
perfeccionaran las cartas documentos de dichos cuenta participes emitidas con
anterioridad en las cuales cedian a AISA la propiedad de las fincas financiadas
mediante el contrato de participacién. A fecha actual estamos a la espera de
formalizar dicho contrato.

- Respecto al préstamo de 5 millones de euros, se ha solicitado un nuevo informe
legal que complemente el informe pericial del afio 2002 favorable al demandante y ya
puesto a disposicién del auditor anteriormente. A fecha actual dicho informe ya ha
sido actualizado emitiendo un nuevo informe en el cual se dictamina la posibilidad de
una resolucidn favorable, dadas las pruebas practicadas y los sélidos argumentos que
se derivan de antecedentes urbanisticos.

Informe complementario del auditor en el que se ponga de manifiesto si la limitacion
al alcance ha podido ser obviada a partir de las medidas descritas en la contestacion
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al punto anterior, junto con las conclusiones de auditoria alcanzadas o los motivos
concretos que le impiden levantar la mencionada limitacion.

Les adjuntamos informe de nuestro auditor, en el cual consta pendiente de recibir a
fecha actual la informacién relativa a la limitacion al alcance de la inversion de 18
millones de euros.

Quedamos a su disposio‘ic’)n para aclarar y ampliar la informacién que estimen oportuna.

Atentamente,
Al

D. JOSE PONS CARDONER

Secretario del Consejo de Administracion
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BDO Audiberia San Eliasg, 29-35 08006 Barcelona Espania
Auditores Tel. +34 932 003 233 - Fax +34 932 018 238

e e-mail: barcelona@bdo.es

Sr. Don José Pons Cardoner

Secretario del Consejo de Administracion

ACTUACIONES ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.
C/ Muntaner 340, principal.

08021 Barcelona

31 de julio de 2008

Muy sefor nuestro:

A su requerimiento, le remitimos nuestras conclusiones complementarias a nuestros Informes
de Auditoria de las Cuentas Anuales individuales y consolidadas de la sociedad Actuaciones
Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. correspondientes al ejercicio 2007, relativas a
la situacién actual de la limitacidon al alcance referente a dos inversiones a largo plazo por
importe de 18.032 y 5.000 miles de euros, respectivamente, puesta de manifiesto por nosotros
en dichos Informes de Auditoria.

En lo referente a Ja limitacién al alcance de 5.000 miles de euros la Sociedad ha puesto a
nuestra disposicion informacioén adicional de terceros en que se explica la situacion actual del
recurso contencioso-administrativo interpuesto por TRANSCOM SHELFO TRES contra la
Generalitat de Catalunya. De esta informacion adicional de terceros se desprende una
incertidumbre sobre el resultado final de dicho recurso contencioso-administrativo. Por tanto,
consideramos que tenemos la informacidn suficiente para considerar esta salvedad como una
incertidumbre en cuanto a cual serad la resolucién final del recurso y en qué impactos se
derivaran en las Cuentas Anuales individuales y consolidadas de la sociedad Actuaciones
Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S$.A. correspondientes al ejercicio 2007.
Desapareceria asi la limitacion al alcance que mencionamos en nuestro informe de Auditoria
siendo sustituida por dicha incertidumbre.

En lo referente a la limitacion al alcance referente a la inversion financiera de 18.032 miles de
euros, la Direccidn de la Sociedad no nos ha facilitado, a la fecha actual, documentacion
adicional que nos permita evaluar dicha inversion al 31 de diciembre de 2007, manteniéndose
por lo tanto, dicha limitacion al alcance a la fecha de emisidn de esta carta.

BDO Audiberia

Santiagh Sané Figueras
Socic/Auditor de Cuentas

Organizacién Internacional BDO BDO Audiberia Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
Registro Mercantil de Madrid, Tomo 14.413, de Cuentas n.° 51273 .
Secclén 8.* Folio 201, Hoja N.° M-238188 (Inscripcidn 1.%)
C.I.F. B-82387572 :



.;ﬂ-'a‘% 11h._-_*;'. " T ;- 2 ﬂ.e-*f;__%.
Giriiooalsd
:'_'H‘-j ) o f-'ih -
Comision Nacicnal CNMVY
del Mercado de Valores N
REGISTRO DE ENTRADA A/A'D. Angel Benito
N® 2008072633 23/07/2008 14:13 MADRID

0

arcelona, 23 de julio de 2008 '

C.N.M.V.
REGISTRO OFICIAL

Ne ) .?.. =B

Fn respuesta a su requerimiento n° 2008040255 de fecha 26 de junio de 2008, les
reproducimos a continuacién las conclusiones complementarias de nuestro auditor al

respecto, a techa de hoy:

Muy Sres. nuestros:

“En relacién a la salvedad por incertidumbre mencionada en nuestros Informes de Auditoria
de las Cuentas Anuales Individuales y Consolidadas de fecha 28 de abril de 2008, que
provocaba la denegacion de opinidn de auditoria sobre las mismas, considerar que existian
dos aspectos dentro de dicha salvedad por incertidumbre. Uno de dichos aspectos era la
solicitud inicial de declaracion de concurso necesario presentada por un acreedor referente a
la Sociedad, invocando la insolvencia actual de la misma. A la fecha actual, dado que el
Juzgado Numero 5 de Barcelona ha declarado no ha lugar la declaracion de concurso, ya no
existe dicha incertidumbre. Sin embargo, otro de los aspectos que se incluian dentro de la
incertidumbre era la existencia de diversas deudas vencidas exigibles y/o impagadas con
entidades financieras. A la fecha actual, ¢l Grupo se halla en proceso de rencgociacion con
las distintas entidades financieras con respecto a estas deudas anteriormente mencionadas, no
existiendo a la fecha de emision de esta carta, un acuerdo de renegociacion. Por lo tanto,
debido a la alta importancia de la parte de la incertidumbre que aun existe, la opinion del
Informe de Auditoria de las Cuentas Anuales Individuales y Consolidadas de Actuaciones
Actividades e Inversiones Immobiliarias, S.A. del ejercicio 2007, continuaria siendo

denegada”

Atentamente,

-

D. PABLO MANCILLA SANCHE?Z.
Director de Administracion y Finanzas

'
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Barcelona, 24 de julio de 2008

Muy Sres. nuestros:
En relacion a su requerimiento n° 2008040255 de fecha 26 de junio de 2008, cuya respuesta

fue remitida por nuestra parte el 23 de julio de 2008, les adjuntamos el informe original
preparado por nuestro auditor.

Atentamentc.

D. PABLO MANCILLA SANCHEZ
Director dec Administracion y Finanzas
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BDO Audiberia San Elias, 29-35 08006 Barcelona Espafa
Auditores Tel +34 932 003 233 - Fax 434932018 238

Sr. Don José Pons Cardoner

Secretario del Consejo de Administracion

ACTUACIONES ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.
C/ Muntaner 340, principal.

08021 Barcelona

23 de julio de 2008

Muy sefior nuestro:

A su requerimiento, le remitimos nuestras conclusiones complementarias a nuestros Informes
de Auditoria de las Cuentas Anuales individuales y consolidadas de la sociedad Actuaciones
Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A. correspondientes al ejercicio 2007,

considerando la decision judicial referente al concurso necesario mencionado en dichos
[nformes de Auditoria.

En relacion a la salvedad por incertidumbre mencionada en nuestros Informes de Auditoria de
las Cuentas Anuales Individuales y Consolidadas de fecha 28 de abril de 2008, que,
conjuntamente con otras salvedades, provocaba la denegacion de opinion de auditoria sobre
las mismas, considerar que existian dos aspectos dentro de dicha salvedad por incertidumbre.
Uno de dichos aspectos era la solicitud inicial de declaracién de concurso necesario
presentada por un acreedor referente a la Sociedad, invocando la insolvencia actual de la
misma. A la fecha actual, dado que el Juzgado Numero 5 de Barcelona ha declarado no ha lugar
la declaracidn de concurso, ya no existe dicha incertidumbre. Sin embargo, otro de los
aspectos que se incluian dentro de la incertidumbre era la existencia de diversas deudas
vencidas, exigibles y/o impagadas con entidades financieras. A la fecha actual, el Grupo se halla
en proceso de renegociacion con las distintas entidades financieras con respecto a estas
deudas anteriormente mencionadas, no existiendo a la fecha de emision de esta carta, un

acuerdo de renegociacion. Por lo tanto, debido a la alta importancia de la parte de la
incertidumbre que aun persiste, la opinion del Informe de Auditoria de las Cuentas Anuales
[Individuales y Consolidadas de Actuaciones Actividades e Inversiones Inmobiliarias, S.A.

del ejercicio 2007, continuaria siendo denegada.

BDO Audiberia

Santiago Sané Figuéras
Socio-Auditor de Cuentas

Organizacion Internacional BDO RDO Audiberia Auditores, 5.L Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
Registro Mercantil de Madrid, l'omo 14.413, de Cuentas n." 51273
Seccion 8 * Folio 201, Hoja N.° M-23B[88 (Inscripcion | .4)
C.IF. B-82387572
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Barcelona, 23 de julio de 2008

Muy Sres. nuestros:

Fn respuesta a sus requerimiento n® 2008034096 y n° 2008043267 les informamos a
continuacién de los diversos puntos requeridos.

Requerimiento 2008034096 de fecha 28 de de mayo de 2008,

[. Enlos informes de auditoria relativos a las cuentas anuales individuales y consolidaaas,
el auditor BDO Audiberia ha expresado una opinion denegada por los efectos de la
importancia de la incertidumbre sobre la capacidad de la Entidad y su grupo para
continuar su actividad, de forma que pueda realizar sus aclivos 'y liquidar sus pasivos
por los importes y segin la clasificacion con que figuran en las cuentas anuales
individuales y consolidadas, que han sido preparadas asumiendo que tal actividad
continuard, v que dependerd de la decision judicial definitiva referente al concurso
necesario v a la renegociacion de plazos de vencimiento de deudas con entidades de
credito.

Asimismo, el informe de auditoria relativo a las cuentas anuales individuales sefiala
como olra incertidumbre que afecta a la opinién de auditoria, la recuperabilidad de
saldos a cobrar con empresas del grupo por importe de 99.544 miles de euros.

En relacion con estas salvedades, debercdn facilitar la siguiente informacion:

I.1. Razones por las cuales, los administradores no han revelado en los estados
financieros la existencia de eventos o condiciones que puedan aportar dudas
significativas sobre la posibilidad de que la entidad siga funcionando normalmente,
conforme a lo establecido en el pdrrafo 23 de la NIC' 1 “Presentacion de Estados
Financieros”, asi como, en su caso, de los factores mitigantes de tal incertidumbre.

Fn el momento de la formulacién de cuentas no existian dudas sobre el funcionamiento
normal de la sociedad. La solicitud de demanda de concurso, que es la razon principal por
la cual el informe de auditoria expresa una incertidumbre sobre la continuidad de las
operaciones de la Sociedad, se produce despues de la formulacién de cuentas. Segln

nuestros asesores juridicos las probabilidades de que prosperc dicha demanda son bajas,
por cuanto la Sociedad no se encuentra, a pesar de la demanda, en situacién de concurso,
ya que no se da ninguno de los requisitos establecidos en el articulo 2 de la Ley
Concursal. Por otro lado, el hecho de que se han iniciado conversaciones a traves dc
Ahorro Corporacion para refinanciar la deuda financiera, y la valoracion de los activos de
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la Sociedad, permite pensar que no existe riesgo para la continuidad de las operaciones de
AlSA. ' |

1.2, Las medidas previstas por la Entidad, los acuerdos alcanzados y el calenaario de
implantacién para que desaparezcan las incertidumbres a que hace referencia el
auditor respecto del desarrollo futuro de la Entidad y su grupo, de forma que pueda
realizar sus aclivos y liquidar sus pasivos por los importes y segun la clasificacion
con que figuran en las cuentas. En concreto, la Entidad deberd indicar:

i) Situacién a la fecha de contestacion de este requerimiento, de la solicitud de
concurso necesario presentada por una acreedor de la sociedad y admitida a
tramite por el Juzgado mercantil N°5 de Barcelona con fecha 15 de abril de 2008,

En fecha 25 de junio ¢l Juzgado nimero 5 dictd auto en relacion a dicha demanda,
declarando que no habia lugar a la declaracién de concurso contra AISA.

ii) En relacion con las causas de vencimiento anticipado del préstamo sindicado por
importe de 60.000 miles de euros, situacién actual y plazo previsto de finalizacion
del proceso de renegociacion de las condiciones de la deuda con las entidades de
crédito. asi como del resto de medidas acometidas por la Entidad y su grupo,
para la renegociacién de otras deudas vencidas e impagadas, principalmente con
otras entidades financieras.

En la actualidad se han iniciado negociaciones, tanto con las entidades integrantes del
crédito sindicado, como con el resto de entidades financieras acreedoras de AISA, con
objcto de acometer una reestructuracion general de toda la deuda financiera. Para cste
proceso, hemos conferido mandato a Ahorro Corporacién, y prevemos que el proceso
finalice a finales de julio.

iii) Si como consecuencia de la renegociacion de la deuda se estima que se va a
producir una modificacién sustancial de las condiciones actuales del pasivo
financiero o parte del mismo, atendiendo a lo indicado en los parrafos 40-42'y
GA 62 de la NIC 39 “Instrumentos financieros: Reconocimiento y valoracion”, la
Entidad deberd informar sobre el impacto estimado en resultados que, en su caso,
supondria la citada renegociacion.

A fecha actual, dado que nos encontramos en el inicio de la renegociacion, no
podemos concretar qué condiciones pueden variar y cual seria su impacto en

resultados.

iv) Respecto a la situacidn actual del sector immobiliario y financiero, por [
desaceleracion de la demanda, la existencia de una tendencia bajista en el

mercado de suelo a medio plazo y las dificultades en la obtencion de
Ananciacion, medidas concretas que tiene previsto adoptar la Enlidad y su grupo
con objeto de minimizar su impacto en la situacion financiera de la Entidad y su

arupo.
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[a Sociedad ha puesto en marcha un plan de desinversiones de activos no estratégicos
que permita obtener suficiente liquidez, al mismo tiempo que se estd analizando la
entrada de nuevos accionistas que aporten nuevos recursos a la Sociedad. Al mismo
iempo se estdn acelerando los tramites urbanisticos necesarios que permitan
desarrollar el suelo rustico del que dispone la Sociedad, de forma que pueda ser
financiable una vez desarrollado.

v) Cualquier otra informacién que sea relevante para la comprension de la
situacién actual de los factores que al auditor le causan la duda sobre la
continuidad de la actividad de la Entidad y su grupo.

Entendemos que no existe mas informacion relevante al respecto.

1.3. En relacion con la incertidumbre sobre la recuperabilidad, en forma y plazo, de los
saldos a cobrar con empresas del grupo, la Entidad deberd informar sobre.

i) Las razones por las cuales la Entidad no ha considerado esta circunstancia, de
manera que las cuentas anuales individuales expresen, en 10dos los aspectos
significativos, la imagen fiel de su situacion financiera y patrimonial, tal y como
requiere la legislacion mercantil vigente.

La incertidumbre sobre la cobrabilidad va ligada a la continuidad de las operaciones
del Grupo AISA en su conjunto, que a su vez depende del desenlace de la demanda de
concurso necesario, que como ya hemos comentado anteriormente entendemos que al
no cumplir los requisitos que marca la Ley Concursal, no prosperara. Al mismo
tiempo tal como sefiala el auditor, existen plusvalias suficientes en los activos de las
sociedades del grupo, no reflejadas en sus balances, que garantizan la cobrabilidad de
los saldos.

ii) Respecto a las sociedades del grupo, cuyas pérdidas reducen su haber social por
debajo de la mitad de su capital social e incluso convierten sus fondos propios en
negativos], acciones previstas o adoptadas y calendario de implantacion para
restablecer su equilibrio patrimonial

Se estan analizando las diferentes posibilidades, de forma que se pueda reequilibrar la
situacion de estas sociedades antes de final de ejercicio. Estas opciones podrian ser la
capitalizacion de deudas y/o la venta de activos.

D Asimismo, en los informes de auditoria relativos a las cuentas anuales individuales y
consolidadas de AISA, el auditor ha puesto de manifiesto una limitacién al alcance en
relacion con dos inversiones a largo plazo por importe de 18.032 y 5.000 miles de euros.
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2.1, Respecto a este punto, la Entidad deberd aportar a los Auditores de la entidad la
documentacion y realizar las actuaciones necesarias, asi como el audilor efectuar
las pruebas adicionales pertinentes, a fin de que pueda ser obviada la limitacion al
alcance, debiendo remitir a esta Comision Nacional las conclusiones del auditor
complementarias al informe de audiloria previamenie remitido o, manifestacion
expresa de los auditores en este sentido. '

Hemos puesto al alcance del auditor toda la informacion que disponemos sobre estas
inversiones, si bien ¢l auditor ha entendido que no es suficiente. Kespecto a la
[talhispania, S.L. en el cual AISA participa en un 40%, y que consiste en la
financiacién de unos terrenos en Malaga propiedad de estas 2 sociedades, disponemos
de documentos firmados por Promo-Barna 2000, S.L. e Italhispania, 5.L. por los
cuales ceden la propiedad de dichos terrenos a AISA. Al mismo tiempo, Promo-Barna
2000, S.A. sarantiza la posible diferencia que pudiera haber entre la valoracion de
estos terrenos y ¢l coste para AISA, hasta un maximo de 5.6 millones dc euros,
mediante las aportaciones realizadas por Promo-Barna 2000, 5.A. a cuenta de la
futura ampliacion de capital. Respecto a la inversion de 5 millones formalizada como
un préstamo para adquiric el 49,99% de la sociedad lranscom Shelfco Tres, S.L.,
disponemos de informes periciales que informan favorablemente de la obtencién de la
indemnizacién a recibir de la Generalitat de Catalunya como compensacion a la
descalificacién de suelos propiedad de la citada sociedad.

3. Finalmente, los informes de auditoria relativos a las cuentas anuales individuales y
consolidadas presentan una salvedad cuantificada por la falta de registro contable de
una pérdida de 1.731 miles de euros por la resolucidn, con fecha posterior a la
formulacion de las cuentas anuales, de un contrato privado de compra de un edificio.
Adicionalmente, el informe de auditoria sobre las cuentas anuales individuales incluye
una salvedad cuantificada debido a que la sociedad no ha reflejado minusvalias en sus
participaciones en empresas del Grupo por importe de 23.357 miles de euros, al
Jjustificar que exisien plusvalias tdcitas valoradas por expertos independientes en solares
que subsisten a la fecha de cierre, y que el auditor considera que no existian en el
momento de la adquisicion. '

En relacién con estas salvedades, deberdn facilitar la siguiente informacion:

3.1. Razones por las cuales, no obstante la disconformidad del auditor con [os principlos
y normas contables aplicados, la Entidad no ha considerado esta circunstancia de
manera que las cuentas anuales individuales y consolidadas reflejen la imagen fiel
de su situacion financiera y patrimonial, tal y como requiere la legislacion mercantil
vigente.

Respecto a la pérdida de 1,7 millones de euros no registrada en las cuentas cerradas a
2 e . - » 4 .

31 de diciembre de 2007, ésta se produce por la operacion de devolucion de activos
formalizada en abril de 2008, después de la formulacién de cuentas, entendiendo que
por su cantidad, no es suficientemente material para reformular dichas cuentas. Por
otro lado, las minusvalias detalladas en el informe de auditoria no se han re o1strado en
los estados contables ya que consideramos que existen plusvalias tacitas, valoradas
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por expertos independientes, tal como indica el auditor, por lo que consideramos que
no existen realmente dichas minusvalias. Dicho criterio es consistente con el
empleado en ejercicios anteriores.

3.2. A efectos informativos, las Cuentas de Resultados y los Balances individuales y
consolidados proforma de AISA correspondientes al ejercicio 2007, registrando la
pérdida adicional de 1.731 miles de euros por la resolucion del contrato privado de
compra de un edificio a Nozary, adicionalmente en el individual, las minusvalias de
las participaciones en empresas del grupo por importe de 23 357 miles de euros.

Ver Anexo 1.

4. Enlas notas 4 h) y 16 Existencias de la memoria de las cuentas anuales consolidadas se
seficla que la Entidad ha deteriorado existencias por 1mporte de 67.613 miles de euros,
en base a la valoracién realizada por CB Richard Ellis, como experto independiente, a

31 de diciembre de 2007.

i relacién con la valoracion realizada por CB Richard Ellis se deberd informar sobre:

4] Bases de la estimacion del valor, sefialando especificamente si la valoracion ha sido
realizada de conformidad con los estdndares de valoracion definidos por la RICS
(Royal Institution of Chartered Surveyors), 0 en su caso, indicando las variaciones
sobre dichos estdndares.

Tal como indica Richard Ellis en su informe, la valoracién ha sido realizada de
acuerdo con las Declaraciones del Método de Tasacion-Valoracion de Bienes y Guia
de Observaciones publicado por la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran
Bretafia, En algunos casos, ante la escasez o ausencia de comparablcs, Richard Ellis
ha basado su opinién en su experiencia y conocimiento del mercado, asi como de los

operadores y sus criterios de inversion actuales.

12 Fn relacion con el valor de la cartera de suelo y terrenos residenciales, la Entidad
deberd indicar expresamente si la valoracion refleja los cambios normativos
introducidos por la nueva Ley 8/2007 de Suelo, de 28 de mayo, asi como la
ovolucion reciente del mercado inmobiliario; y en el caso concreto de los suelos
risticos. si se han valorado en base a su rendimiento agricola o se han tomado como
hipotesis de valoracion ciertas expectalivas urbanisticas previstas por la Entidad

para esIos [errenos.

La valoracion no incorpora los métodos de valoracion introducidos por la Ley del
Suelo 8/2007, va que como hemos comentado en el punto anteror se rige por los
criterios definidos en las RICS. Al mismo tiempo se ha de sefialar que los criterios de
valoracién establecidos por la Ley del Suelo solo son aplicables en ¢asos de
expropiacion o sustitucion forzosa, tal como establece el articulo 20 de dicha Ley.
Segtin Richard Ellis no se han tomado en cuenta como hipétesis de valoracion las
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posibles expectativas urbanisticas, habiéndose aplicado en el caso de suelos rasticos
¢l método de comparacién tal como establecen las RICS.

4.3 Los métodos de valoracion empleados y las principales hipotesis aplicadas en la
determinacion del valor razonable de los activos inmobiliarios. Deberd sefialarse,
en su caso, para las principales localizaciones geogrdficas de solares y terrenos
residenciales: i) las consideraciones urbanisticas, ii) los plazos temporales en el
proceso de transformacion, y iii) las hipotesis consideradas para el cdlculo de la
edificabilidad. Adicionalmente, en relacion con las valoraciones de promociones en
curso, la Entidad deberd indicar, si como consecuencid de la situacion actual del
mercado inmobiliario, podrian verse afectadas sustancialmente ciertas hipolesis
asumidas para la valoracion de estas promociones a cierre del ejercicio 2007, como
por ejemplo, una reduccion del margen promotor por la caida de precios o por el
aumento de los costes debido a retrasos en las ventas, y el efecto que, en su caso,
podrian tener en la cuenta de resultados.

Como hemos comentado anteriormente, no se han tenido en cuenta consideraclones
urbanisticas, tales como plazos del proceso de transformacion ni coeficientes de
~dificabilidad en el caso de los solares y terrenos. Respecto a las promociones en
curso, Richard Ellis ha incluido en sus bases de valoracion la posible desaceleracion
de las ventas, asi como una posible disminucion de los margenes.

5. La nota 4 1) de la memoria de las cuentas anuales consolidadas seiala que ‘el Grupo
presenta sus existencias clasificadas de acuerdo al criterio corriente y no corriente
definido por su actividad principal, la promocion inmobiliaria, que se estima que liene
un ciclo de explotacién medio de cinco afios. Determinadas existencias de ciclo largo
que se espera su realizacion mds alld de cinco arios, se encuentran dentro del epigrafe de
existencias. Para el resto de de activos y pasivos, se consideran activos o pasivos
corrientes aquellos que lienen un plazo de vencimiento igual o inferior a doce meses
desde la fecha de cierre de las cuentas anuales [...[ .

En la nota 16 de la memoria consolidada se especifica que el Grupo liene exisienclas por
vy valor de 297,344 miles de euros, cuyo ciclo de negocio se situa en un plazo superior d
3 afios, por lo que se consideran existencias de ciclo largo. Por su parle, en la nota 22 de
la memoria consolidada, se sefiala que “del total de préstamos y pdlizas, un total de
377 7282 miles de euros tienen garantia hipotecaria. Si bien se presentan como deudas
no corrientes en el balance de situacion, estos préstamos se subrogan a los compradores
de los correspondientes activos, motivo por el cual no se muestra en esta memoria el
desglose de los vencimientos para [os proximos cinco ejercicios .

En relacion con este punto, la Entidad deberd revelar:

2 o - . . ,
Se incluyen 116,9 millones de euros come pasivos corrientes, ya que estos préstamos se subrogan a los compradores de 105
correspondientes activos, cuya entrega estd prevista durante el ejercicio 2008,
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3.1. Razones por las cuales se han considerado las existencias de ciclo largo como
activos corrientes. teniendo en cuenta lo indicado en el pdarrafo 57 a) de la NIC 1
Presentacion de Estados Financieros, que sefiala que “‘un activo se clasificara como
corriente cuando se espere reulizar, o se pretenda vender o consumir, en el
transcurso del ciclo normal de la explotacion™.

Siendo consistentes con el criterio empleado en ejercicios anteriorcs, las existencias
de ciclo largo, se han considerado activos corrientes, dado que son activos que pueden
ser vendidos en su cstado actual en cualquier momento. Son consideradas de ciclo
largo, en el caso que se pretenda desarrollarlas hasta la venta del producto final
obtenido de dicho desarrollo. De todas formas, en cualquier punto del proceso, las
promociones en curso son vendibles. Hemos de tener en cuenta, que el el sector
inmobiliario, todas las existencias, podrian ser consideradas dc ciclo largo, va que el
proceso de construccion suele durar como minimo 2 anos.

35.2. El importe de las existencias que se espera recuperar en los doce meses posleriores
a la fecha del balance o después de este intervalo de tiempo, conforme a lo indicado

en el pdrrafo 52 de la NIC' 1.

[.a Sociedad espera recuperar a lo largo del presente ejercicio las existencias
clasificadas como promociones en curso y producto acabado, no descartandose
dentro del plan de desinversiones puesto en marcha por la Socicdad, la venta de suelo

en su estado actual.

35.3. Razones por la cuales se ha considerado un ciclo normal de explotacion dzferenrfe
para los activos y los pasivos relacionados, considerando lo indicado en el pdrrafo
61 de las NIC 1, que establece que “el mismo ciclo normal de explotacion se
aplicard a la clasificacion de los activos y pasivos de la entidad”.

Desde el punto de vista de la exigibilidad, los pasivos financicros relacionados con las
cxistencias no son exigibles a corto plazo, ya que estan sus vencimientos estan
estipulados en contrato, no existiendo la voluntad por parte de la Sociedad _de.
amortizar anticipadamente dichos pasivos financieros. Por el otro lado, las existencias
s¢ pueden realizar en cualquier momento a voluntad de la Sociedad. '

5.4 Detalle de los vencimientos de los pasivos financieros en los proximos cinco
ejercicios, de conformidad con lo indicado en los pdrrafos 39 y 5 11 de la NIII" 7
Instrumentos Financieros: Informacion a revelar.

[l detalle de los vencimientos de los pasivos financieros es el siguiente:

Importe total - ' .
deuda Vto. 2008 Vto. 2009 Vto. 2010 Vto. 2011 Vto. 2012
financiera L L - — .
522.572.764 | 106.161.058 53101.806 [  32.518.006 40.101.635 | 288.603.565
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6. Asimismo. en la nota 16 de la memoria consolidada, la Entidad indica que “el epigrafe
de terrenos y solares incluye cinco terrenos [...] por un valor de 131.393 miles de euros,
cuya compra se ha formalizado mediante contrato privado y que no se encuentran
escriturados a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales. Se han considerado
existencias de la sociedad debido a los altos pagos a cuenta efectuados hasta la fecha ™.
En relacion con estas existencias se deberd informar sobre.

6.1. La existencia de cualquier cldusula, condicion resolutoria o acuerdo que pudiese
hacer que la operacion de compra fuese desestimada, y, en su caso, el impacto que
dicha resolucion tendria en la cuenta de resultados de la Entidad y su grupo.

[os activos a los que se hace referencia en la memoria son los siguientes:

- Barcelona o/Vergés: el contrato correspondiente a dicha compra se ha anulado,
senerando una pérdida para AISA de 6,8 millones de euros tal como se sefiala en la

nota 5 del informe de auditoria individual

. Totana: se establece una condicién suspensiva, sujeta a la aprobacién definitiva del
Plan General de Ordenacion Urbana del municipio de Totana. En caso contrario, la
narte vendedora debera restituir a la parte compradora, las cantidades entregadas a
cucnta.

. Albufereta: la escrituracion no estid sujeta a ninguna condicidn suspensiva ni
resolutoria

- Huesca: se establcce, para la completa transmision del bien, la entrega por parte de
la parte compradora de unos locales, que una filial de AISA, estd construyendo en
Madrid.

- Sant Guim: la compra esta sujeta a la recalificacion de la finca objeto de la compra
como suclo industrial, En el caso que no se diera esta circunstancia, AISA perderia las
cantidades entregadas a cuenta que ascienden a 0,3 millones de¢ euros.

7 La memoria de la cuentas anuales consolidadas no informa sobre los saldos vencidos y
no pagados con entidades financieras y otros acreedores al cierre del ejercicio 2007, sin
embargo, la Entidad amplié con fecha 6 de mayo de 2008 la informacion suminisirada
como Informacién Publica Periddica correspondiente al segundo semestre de 2007/ (en
adelante, Informacién Complementaria de 6 de mayo) indicando que a 31 de diciembre
de 2007 habia saldos vencidos y no pagados con entidades financieras.

7 1. Atendiendo a lo indicado en el pdrrafo 18 de la NIIF 7, la entidad deberd informar
sobre el detalle de los impagos durante el ejercicio que se refieran tanto al principal
como a los intereses, y si el impago ha sido corregido o se han renegociado las
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condiciones de los présiamos antes de la fecha ae formulacion de los estados
financieros.

Nos remitimos a la Informacion Complementaria del 6 de mayo, en la que exponemaos
ol detalle de los impagos del cjercicio 2007, no existicndo mas detalle que el

desglosado en dicha contestacion

8 El arupo tiene registrado un Fondo de Comercio por 1imporie de 6.977 miles de euros,
resultante de la adquisicién de la Proyectos 'y Obras de Levante. S.A., que segun se
indica en la nota 15 de la memoria consolidada, los Administradores del Grupo
consideran recuperable por las previsiones de los flujos de caja atribuibles a esta unidad
seneradora de efectivo, indicando las hipotesis bdsicas para la estimacion su valor en
wuso. Del mismo modo, la participacién contabilizada por el método de la participacion
en Claper Promocions Inmobiliaries, 5.L por importe de 2.139 miles de euros, registra
plusvalias tdcitas generadas en el momento la adquisicion de la participacion y que Son
asignables a activos de la sociedad participada (existencias).

En relacion con el fondo de comercio y las plusvalias tacitas de la inversion
contabilizada por el método de la participacion, deberd facilitarse la siguiente
informacion:

S ] Andlisis de sensibilidad sobre el importe recuperable de la sociedad Proyectos y
Obras de Levante, S.A., determinado en base al valor en uso, modificando las
principales hipdtesis que han servido de base a las proyecciones de los flujos de
efectivo , y cOmo se veria, en su caso, afectado el fondo de comercio.

Ver analisis de sensibilidad en Anexo 1l

8.2. Indicaciéon expresa sobre si los presupuestos financieros aprobados por la
Direccion, a los que hace referencia la nota 15 de la memoria consolidada, y que
han servido como base para el cdlculo del importe recuperable de la unidad
generadora de efectivo a la que corresponde el fondo de comercio, o las
valoraciones de las existencias que justifican la existencia de plusvalias tacitas en el
caso de la participacion en Claper Promocions Inmobiliaries, S.L. han tenido en
cuenta la situacion actual del mercado inmobiliario. '

Ios calculos utilizados como base para el calculo del fondo de comercio de la
sociedad Proyectos y Obras Levante, S.A. han tenido en cuenta la situacion actual del

mercado inmobiliario. Al mismo tiempo las plusvalias tacitas de la participacion en
Claper Promocions Inmobiliaries, S.L.. se han basado en valoraciones de 10S terrenos
realizadas por Richard Ellis aplicando los mismos criterios que hemos expuesto en 1os

puntos anteriores.
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0. La Entidad tiene registrados saldos a cobrar dentro de los epigrafes I[nversiones
Financieras no corrientes- Otros créditos y Deudores no corrientes que no han sido
objeto de salvedad por parte de los auditores, y que corresponden d. i) umn prém:zmo de
1.000 miles de euros para financiar la participacion al 5070 de _/_)as*armﬁm
Residenciales de la Vega y Comenar, S.L en el negocio comjunio que m{m{ieme con la
Entidad (nota 13 memoria consolidada)3 ; ii) un préstamo por imporie de 9.537 miles de
euros aproximadamente, neto de provisién, a Inmobiliaria Lidaru, que c:()rrie,sp(mde f::.!.la
diferencia entre la deuda y la valoracion de los activos de los que dispone ﬁzc‘:ha
sociedad para hacer frente a la deuda (nota 14 ae la memorid consolidada), y 1ii) un
saldo de 931 miles de euros con Malaka de Inversiones, S.L que corresponde a una
deuda por incumplimiento de una opcion de compra que se encuenira en {iﬁgia (nom 14
de la memoria consolidada). En relacion con estas cuentas a cobrar, se informard sobre:

9.1. Razones que justifican la recuperacién en forma 'y plazo de las mismas,
considerando la situacion concursal en la que se encuentra el accionista de control
de Inmobiliaria Lidaru, la limitacion al alcance sobre el otro préstamo por importe
de 5.000 miles de euros concedido por la Entidad a Desarrollos Resz‘dem:z’ales de la
Veoa y Comenar, S.L y la demanda existente sobre Malaka de Inversiones, S.L. para

el cobro de la deuda.

En el caso de [nmobiliaria Lidaru, dicha sociedad tiene activos suficientes, segun
valoracion realizada por Richard Ellis, para cubrir la deuda neta que tiene con ATSA,
tal como va sefialamos en la Informacion Complementaria de 6 de mayo. Respecto a
(a deuda de 1 millén de euros con la sociedad Desarrollos Residenciales de la Vega 'y
Colmenar, S.L., ésta estd garantizada con unos solares en Platja d"Aro (Girona), para
cuya compra se realizé el préstamo. En cuanto a la deuda de 0,9 mill@nﬁes de curos
con Malaka de Inversiones, S.L., consideramos que es recuperable segun informes de
nuestros abogados. Dicha deuda procede de una prima pagada por AISA en concepto
" de opcioén de compra por unos terrenos en Arcos de la Frontera. En el 17}’10111@11‘[0 de la
escrituracion, el vendedor, Malaka de Inversiones, S.L. no comparecio, por lo que
segin ¢l contrato de opcién de compra debia devolver las cantidades entregadas a

cuenta.

" J0. Enlanota 17 de la memoria consolidada se indica que se han provisionado 1 5.203 miles
. de euros que corresponden a una cuenta a cobrar por la venta de unos rerrenos Ef}"? ;Z(;z
localidad de Lesaka, por existir factores que hacen dudar de su plazo de recuperacion.
En relacién con esta operacion, en la Informacion Complementaria de 6 de mayo, se
indicaba que de esta venta se habian cobrado en 2007 4 millones de euros, “estando
supeditado el resto a cambios urbanisticos en el solar solicitados por el comprador y que
dependen en gran medida de la administracion local”.

[0.1. En relacién con este tipo de operaciones, la Entidad deberd informar si existe
cualquier otra operacion relaciona con existencias o inversiones inmobiliarias,
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? El informe de auditoria contiene un salvedad por limitacion al alcance en relacion con otro préstamo a esta sociedad por
importe de 5.000 miles de euros para financiar la adquisicion del 49,99% de Transcom Shelfco Tres, 5.L
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distinta de las ya informadas en la memoria, condicionada a hitos urbanisticos o
cualquier ofra condicion Suspensiva o resolutoric. En caso afirmativo, deberda
facilitarse una descripcion de la naturaleza e importe de las operaciones y Sus
condiciones resolutorias, ast como la politica contable seguida para el
reconocimiento de estas ventas.

No existen operaciones del tipo indicado, diferentes de las informadas en la memoria.

11. La entidad tiene registradas dentro del epigrafe Inversiones Financierds Corrientes
inversiones en capital con cotizacidn por importe de 2.577 miles de euros. La norma de
valoracion relativa a instrumentos financieros, incluida en la nota 4 e) de la memoria
consolidada, no especifica en que categoria de instrumentos financieros se incluyen estas

inversiones y cudl es su método de valoracion.

/1.1 La Entidad deberd revelar el método de valoracién empleado y la categoria
en la que se incluyen estos activos financieros, segun lo indicado en los pdrrafos 8y
2] de la NIIF 7. Asimismo, indicard lus pérdidas o ganancias netas procedentes de
estos activos, conforme a lo establecido en el pdrrafo 20 de la NIF /.

Corresponde a participaciones en SICAV que se valoran a precio de coste. Segun la
valoracion a 31 de diciembre de 2007 de estos activos, existirfa una pérdida de 2.000

CUros.

12 Ia nota 30 de la memoria consolidada sobre Garantias y contingencias, indica que la
sociedad dominante ha sido demandada por la sociedad Ship&Boat, S.L. en ¢jercicio de
aecién para el cumplimiento forzoso del confrato privado de compravenia de
participaciones sociales de Wiltord Promodesarrollo, S.L por importe de 17.172 miles de
euros. El erupo no ha registrado provision alguna al respecto.

Por otro lado, en el Hecho Relevante comunicado por la Entidad con fecha 15 de abril
de 2008 y nimero 91.969, que hace publico el Auto dictado y remitido por el Juzgado de
lo Mercantil Numero 5 de Barcelona, por el que se admite a trdmite una solicitud de
concurso sobre AISA se indica que “la entidad deudora, AISA, presento frente a aquella
compdaiita aseguradora (ASEFA) garantia solidaria, con renuncia de los beneficios de
orden. division y exclusion, de las obligaciones de la tomadora del seguro. Se trata de un
seguro, suscrifo con fecha de 29 de noviembre de 20035, de afianzamiento colectivo de
cantidades entregadas a cuenta por los adquirentes de viviendas. El riesgo cubierto, por
tamto, era la fulta de entrega de las viviendas, lo que ha ocurrido, procediendo la
aseguradora, ASEFA, al pago de las sumas fijadas a javor de los beneficiarios del
seguro, con fecha 2 de abril de 2008, por una cuantia de 1.309 miles de euros .

En relacién con este punto, la Entidad deberd informar sobre:

12.1 Respecto a la demanda de la sociedad Ship&Boat, 5.L: 1) razones por la
cuales se ha considerado posible y no probable la eventual salida de recursos
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financieros de la Entidad como consecuencia de esta demanda ; y i) una estimacion
del efecto financiero mdximo que, en su caso, pudiera derivarse pard la Entidad y su
arupo de un desenlace final perjudicial para la misma.

Se ha considerado que no es probable en este caso una salida de recursos de AISA ya
que no existe ningtn contrato ni documento firmado entre AISA y Ship & Boat, ».L.
que pueda relacionar ambas sociedades. En todo caso el efecto financiero en caso de
desenlace final perjudicial para AISA seria las cantidades reclamadas en la demanda.

12.2 La existencia de otro tivo de garantias o compromisos, de naturaleza similar
ol indicado en el Auto de Solicitud de Concurso, que pudiesen suponer a la Entidad
0 Su grupo un quebranto futtro.

No existen otras garantias o compromisos de naturaleza similar al indicado en ¢l Auto
de Solicitud de Concurso.

13 La nota 8 de la memoria consolidada no incluye todos los desgloses de informacion
requeridos por la NIC 14 Informacion inanciera por Segmentos.

13.1. Deberdn facilitarse todos los desgloses requeridos por la NIC 14, entre los
que se incluyen el Resullado y el gasto por depreciacion, para cada uno de los
segmentos sobre los que se informa.

Ver anexo 11

/4. En la nota 31 ¢) de la memoria consolidada sobre Transacciones con partes vinculadas,
AISA facilita cierta informacion cuantitativa sobre operdaciones con pdrtes vinculadas,
entre las que cabe destacar, “Servicios recibidos” de ARCASA HOME por importe de
20213 miles de euros y “Compras” a NOZAR por importe de 40.000 miles de euros. En
14 nota 26 de la memoria consolidada Saldos con empresas asociadas y vinculadas, el
saldo a pagar a NOZAR asciende a 115.025 miles de euros. En relacion con estas
operaciones, deberd facilitarse la siguiente informacion:

I4.1. Naturaleza de los servicios prestados por ARCANSA HOME y de la relacion
con la parte implicada, indicando expresamente Si tales servicios han sido
vealizados en condiciones de independencia mutua, segun lo indicado en los
pdrrafos 17, 21y 22 de la NIC 24 Informacion a revelar sobre partes vinculadas.

[os servicios prestados por Arcasa Home, S.A. corresponden a construccion de las
promociones de Barajas y Casares y han sido realizados en condiciones de

independencia mutua.
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14.2. En relacién con el saldo a pagar a NOZAR por importe de 115.023 miles de
euros, naluraleza de los conceptos incluidos, ya que la Entidad no tenia un saldo
pendiente a 31 de diciembre de 2000 y las operaciones sobre las que se informa en

el ejercicio ascienden a 40.000 miles de euros.

[ a diferencia entre el saldo con Nozar y las operaciones con dicha sociedad,
corresponde a una compra de terrenos realizada en 2006. En dicho ejerciclo, Nozar no
cra accionista de AISA, por lo que no era parte vinculada y por tanto no se informo de
dicha operacion.

15. La nota 20 Gestion de capital indica que “el capital asignado a cada sociedad del Grupo
se fija de manera estimativa en funcion de los presupuestos del ejercicio siguiente”. La
informacion contenida en esta nota no permite a los usuarios de la informacion evaluar
los objetivos, politicas y procesos que sigue el grupo para gestionar el capital, segun [o
indicado en el parrafo 124 de la NIC I. En consecuencia, deberdn facilitarse los
desoloses informativos descritos en el citado pdrrafo de la NIC 1, entre los cuales

destacamos:

15.1. Informacién cualitativa sobre sus objetivos, polilicas y procesos de gestion,
incluyendo una descripcion de lo que considera capital a efectos de su gestion 'y
como cumple dichos objetivos.

[.os objetivos de AISA en la gestion de su capital persiguen el equilibrio entre una
adecuada politica de capitalizacion de beneficios y una razonable politica de
dividendos., encaminadas a dotar al Grupo de los capitales necesarios para la
continuacion de sus actividades. El grupo establece el capital necesario en funcion de
los presupuestos y del plan de negocio del Grupo, que contemplan el riesgo de
negocio y los cambios en el entorno econdmico, general y sectorial, entendiendo por
capital el patrimonio neto del Grupo. El plan de negocio, el cual csta actualmente en
revision, contempla las actuaciones necesarias para la consecucion de los objetivos
sefialados, como por ejemplo la realizacién de emisiones de capital o la venta de
activos no estrategicos.

a anf n

15.2 Datos cuantitativos resumidos acerca de lo que gestionan como capital.

15.3. Cualquier cambio en (13.1) y (15.2) desde el periodo anterior.

El capital gestionado corresponde al patrimonio neto del Grupo, si bien como hemos
comentado anteriormente, se estd llevando a cabo una revisién del plan de negocio,
que incluya una emisién de capital que recapitalice el Grupo.

16. Por dltimo, la disposicién adicional decimoctava de la Ley 24/1988, de 28 de Julio, del
Mercado de Valores, asigna al Comité de Auditoria, entre otras funciones, la de
establecer las relaciones con los auditores externos de la Sociedad. En relacion con la
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claboracion de las Cuentas Anuales de las entidades emisoras, esta Comision Nacional
entiende que la aplicacién practica de las funciones generales descritas en la referida
worma deberia incluir, entre otras cuestiones, la supervision por parte de dicho Comiteé
Jo la eluboracion de las cuentas anuales de la Entidad y su grupo de conformidad con
los principios y normas contables generalmente aceptados, guardando uniformidad con
los aplicados en el efercicio anteriory conteniendo la informacion necesaria y suficiente
para su interpretacion y comprension adecuada, y con el objeto de evitar que los
quditores externos ¢ independientes de la entidud manifiesten und opinion con

calvedacdes sobre [as mismas.

16.1]. Con relacion a este punto, deberdn indicarse las acciones llevadas a cabo por
o] Comité de Auditoria tendentes a la consecucién del objetivo de que los estados
financieros expresen la imagen fiel y por ello reciban por parte del auditor una
opinion favorable en su informe de auditoria sobre las Cuentas Anuales individuales
y consolidadas de AL54, asi como manifestacion sobre si el Comité de Auditoria, en
su caso, ha preparado para su presentacion a la Juntd de Accionistas el informe
sobre su actividad anual en el que se describan y expliquen con claridad cudles hare
sido las discrepancias entre el Consejo de Administracion y los auditores externos.

[as acciones llevadas a cabo por el Comité de Auditoria, ast como por el resto de

drganos de administracion y direccion de la Sociedad, para conseguir expresar la
imagen fiel de los estados financieros y por ello recibir una opinion favorable en el
informe de auditoria, son las sefialadas en los diferentes puntos de esta contestacion, y
han consistido bésicamente en poner a disposiciéon de los auditores toda la
informacién de la que dispone la Sociedad sobre sus actividades, as{ como dar cl
maximo de explicaciones. Desafortunadamente, hay factores, como son la demanda
de concurso v la renegociacion necesaria de la deuda financiera, que no pueden ser
solventadas por el Comité de Auditoria, y que han sido los principales factores de la
denegacién de opinién por parte del auditor. A este respecto, desde los organos de
administracién, sc ha trabajado intensamente en conseguir la demostracion de que la
Sociedad no se haya en concurso, lo cual se ha demosirado con la declaracion
favorable a AISA del Juzeado, v cn renegociar la deuda financiera con las entidades
financieras. Este proceso ya se ha iniciado de la mano de Ahorro Corporacion y de
Caja Sur (entidad agente del préstamo sindicado). Por otro lado, debemos resaltar, tal
como se sefiald en la contestacidon a su requerimiento de fecha 20 de mayo con
nimero de registro de entrada 2008055779, los contratiempos que ha sufrido AISA
como consecuencia de la masiva dimisién de consejeros, que ha dificultado la
recomposicion de sus érganos sociales, entre ellos el Comité de Auditoria. de espera
que en la Junta General de Accionistas de AISA que s¢ celebrara el 27 de junio de
2008 se pombren nuevos consejeros v que de ellos pueda constituirse un correcto

Comité de Auditoria.
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Requerimiento n° 2008043267 de fecha 8 de julio de 2008.

/.

Fn los informes de auditoria relativos a las cuentas anuales individuales 'y consolidadas
de AISA, el auditor puso de manifiesto una limitacién al alcance en relacion con dos
inversiones a largo plazo por importe de 18.032 y 5.000 miles de euros.

En la respuesta recibida con fecha 27 de junio, la sociedad indica haber puesio al
aleance del auditor toda la informacion de la que se dispone sobre estas inversiones,
si bien el auditor ha entendido que ésta no es suficiente.

En relacién con este punto, deberd facilitarse la siguiente informacion:

i) Manifestacion expresa del Consejo de Administracion o, en su defecto, certificado

' del Secretario del Consejo, indicando las medidas adoptadas dentro del plazo
establecido en el presenie requerimiento, para que ¢l auditor de la sociedad reciba
la documentacion necesaria a fin de que pueda levantar la limitacion al alcance.

Las medidas adoptadas para completar la informacion requerida por el auditor son las
siguientes:

- Fn el caso de la inversion de 18 millones de euros, se formalizara entre AISA y los
cuenta participes un contrato privado de cesién de los activos objeto de la Inversion,
de forma que la propiedad de dichos activos pasen a AISA. De esta_forma 5¢€
nerfeccionardn las cartas documentos de dichos cuenta participes emltldas_ con
anterioridad cn las cuales cedian a AISA la propiedad de las fincas financiadas

mediante el contrato de participacion

- Respecto al préstamo de 5 millones de euros, se ha solicitado un nuevo informe
legal que complemente el informe pericial del afio 2002 favorable al demandante y ya

puesto a disposicion del auditor anteriormente.

ii) Informe complementario del auditor en el que se ponga de manifiesto si la limitacion
al alcance ha podido ser obviada a partir de las medidas descritas en la contestacion
al punto anterior, junto con las conclusiones de audiloria alcanzadas o los motivos

concretos que le impiden levantar la mencionada limitacion.

El auditor realizara el correspondiente informe una vez que las medidas sefialadas en
el apartado anterior queden formalizadas. Prevemos que dicho iiorme pueda ser
realizado dentro del plazo estipulado para este punto en su réquerlmniento.

Ademds, deberd ampliarse la informacion en la memoria, referente a las inversiones
financieras no corrientes objeto de la limitacion al alcance, que permita a los usuarios
de la misma, comprender la naturaleza de las operaciones, facilitando respuesta a las

Siguientes cuestiones.

2 ] En relacion con la inversién de 18.032 miles de euros consistente en la participacion
al 40% en un negocio comjunio entre Actuaciones, Actividades e Inversiones
Inmobiliarias S.A. v las sociedades vinculadas Italhispania, S.L. y Promo-Barna
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2000, S A.. consistente en desarrollar determinadas operaciones inmobiliarias en
unos terrenos situados en los términos municipales de Mdlaga y Alhaurin de la
Torre, deberd indicarse:

L] método utilizado para reconocer contablemente la participacion en este negocio
conjunto, en virtud de lo indicado en el pdrrafo 57/ de la NIC 31 Participaciones en
Negocios Conjunlios.

ii) Importes totales de activos corrientes y a largo plazo, pasivos corrientes y a largo

plazo, e ingresos y gastos relacionados con esla parlicipacion en un negoclo

conjunto (pdrrafo 56 de la NIC 31).

iii) La informacion requerida por los pdrrafos 34y 35 de la NIC 31 relativa al desglose

de los pasivos contingentes y COMpromisos adquiridos en relacion con la
participacion en este negocio conjunto.

iv) Por ultimo, deberd indicarse si la valoracion de los activos objeto del negocio ha

2.2
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resultado ser, en algun momento, inferior a las aportaciones realizadas por la
sociedad, y por que importe.

En este caso no es de aplicacién la normativa referente a Participaciones en negoclos
conjuntos, yva que se trata de una inversion financiera formalizada por un contrato de
cuenta en participacion, mediante el cual, AISA financia la adquisicion de unos
terrenos para luego obtener unos beneficios por el desarrollo futuro de la promocion.
Por otro lado. dicho contrato de cuenta en participacién, se anula en virtud de la
cesion de los activos objcto de la inversion por parte de los propietarios del terreno de
forma que AISA serd la propietaria de dichos terrenos tal como hemos indicado en el

nunto 1.1.

Respecto al préstamo por importe de 3.000 miles de euros concedido a Desarrollos
Residenciales de la Vega y Colmenar, S.L. para financiar la adquisicion del 49, 99%
de Transcom Shelfco Tres, S.L, deberan describirse detalladamente las evidencias
tomadas en consideracion por la Entidad, que justifican no haber registrado
deterioro alguno en relacion con dicho saldo.

Los factores que llevan a la compaiifa A.I.S.A. a no registrar deterioro alguno en el
préstamo efectuado a la sociedad Desarrollos Residenciales de ]a Vega y Colmenar,

S.L. son los siguientes:

El préstamo se realiza con la seguridad de su devolucion o futura aplicacion al
negocio o inversion que resulte, una vez resuelto cl recurso contencioso
administrativo interpuesto por la sociedad Transcom Shelfco 1res, S.L. (en adelante

Transcom) contra la Generalitat.

Dicho recurso se interpone tomando en consideracion, a criterio de los abogados de
Transcom, le bufete cuatrecasas, que los terrenos que eran titularndad de Transcom cn
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la urbanizacién conocida como Fluviamtic, y que estaban clasilicados como suelo
urbano, fueron desclasificados por una decision de la Conselleria de politica territorial
y obras publicas improcedente por varios motivos tanto de fondo como de forma.

l.as expectativas de resolucién de dicho procedimiento de forma favorable a
Transcom han sido consideradas por esta compaiifa, tomando como base el informe
emitido por los abogados de 'I'ranscom, Bufete Cuatrecasas, y el informe de tasacion
de las fincas emitido por el perito judicial, el arquitecto Sr. Jose Manuel Costa.

A la vista de ambos documentos, AISA concluye que las posibles 'y Unicas vias de
resolucion de este contencioso pasan por una de las sigutentes resoluciones:

| - Que Transcom recupere la edificabilidad de las fincas desclasificadas participando
ATS A de lo mismo en la forma prevista en el contrato de préstamo. O que todo y
que recupere la edificabilidad, la Generalitat estimo oportuno proteger dichos
terrenos por considerarlos de especial nteres paisajistico, y por tanto opte por:

(1) otorgar a cambio una indemnizacién en metalico a lranscom, O

(i) otorgar el derecho a aplicar los aprovechamientos urbanisticos que resulten del
expediente contencioso y que Como minimo serian los mismos que corresponderia en
fecha de hoy a las fincas titularidad de Transcom, en otras fincas propiedad de

Transcom o que tenga pendiente de adquisicion.

2.~ Que la sentencia acucrde que las fincas no recuperen la edificabilidad, lo que
supondra neccesariamente el pago por parte de la Generalitat, de los gastos incurridos,
los intereses y el lucro cesante, que como minimo se establecer{a en una cantidad muy
superior a la invertida por A.LS.A. dando derecho a ésta a la recuperacion de la

totalidad del préstamos mas sus Intercses.

Fn conclusion, hemos de aclarar que en ningun caso entiende la Sociedad que
quepa otra interpretacion para la resolucion de este asunto, por cuanto toda vez, en ¢l
procedimiento contencloso administrativo existen dos derechos de diferente entidad a
proteger por los tribunales, el derecho defendido por Transcom solo tiene dos vias de
proteccion, bien su reposiclon y recuperacion de la edificabilidad, o su COMpPensacion
econdmica.

-

3. En el apartado cuarto de nuestro requerimiento Se solicitaba el método de valoracion
empleado y las principales hipotesis aplicadas en la determinacion del valor razonable
de los activos inmobiliarios. En la respuesta de la Entidad a este punlo se indica que
“[..] segiin Richard Lllis no se han tomado en cuenta como hipdtesis de valoracion las
posibles expectativas urbanisticas, habiéndose aplicado en el caso de suelos rusticos, el
método de comparacion tal y como establecen las RICS™.

31 Deberd indicarse el niimero de transacciones u ofertas recientes sobre 1e€rrenos de
coracteristicas similares, en las que se basa la valoracion de los suelos rusticos de
CB Richard Ellis, v si se consideran suficientes pard poder determinar que la
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melodologia de valoracion por comparables proporciona un valor de mercado fiable
para dichos activos.

En gencral, la valoracion de los suelos rusticos que realiza Richard Ellis se basa,
dependiendo de la zona, en un minimo de 2 ofertas o transacciones mas proximas al
momento de la valoracion, Hegando en la mayorfa de los casos a basarse en mas de 3
ofertas. La Sociedad entiende que son suficientes para determinar el valor de mercado
de dichos activos a la fecha de valoracion, teniendo en cuenta que cumplen con los
requisitos esetablecidos por las RICS.

4. Fn el punto quinto de nuesiro primer requerimiento, se indicaba que la nota 4 1) de la
memoria de las cuentas anuales consolidadas pone de manifiesto que “el Grupo presenid
sus existencias clasificadas de acuerdo al criterio corriente y no corriente definido por
su actividad principal, la promocion inmobiliaria, que se estima gque tieng un ciclo de
explotacion medio de cinco afios. Determinadas existencias de ciclo largo que se esperd
su realizacién mds alld de cinco afios, se encuentran dentro del epigrafe de existencias.
Pura el resto de de activos y pasivos, se consideran activos o pasivos corrientes aqguellos
que tienen un plazo de vencimiento igual o inferior a doce meses desde la fecha de cierre

de las cuentas anuales /... ] "

Adicionalmente. en la nota 22 de la memoria consolidada, se sefiala que “del total de
préstamos v polizas, un total de 377.728 miles de euros tienen oqrantia hipolecaria. Si
bien se presentan como deudas no corrientes en el balance de situacion, estos préstamos
se subrogan a los compradores de los correspondientes activos, motivo por el cual no se
muesira en esta memoria el desglose de los vencimientos para [0S proximos Cinco

ejercicios .

4] En relacion con este punto, la Entidad deberd facilitar un balance resumido
consolidado proforma correspondiente al ejercicio 2007, en el que en aplicacion de
lo indicado por el pdrrafo 61 de las NIC 1, se emplee el mismo ciclo normal de
explotacion en la clasificacion de los activos y pasivos de la Entidad

Ver anexo LV.

5. El punto sexto de nuesiro anterior requerimiento indicaba que en la nota 16 de la
memoria consolidada, la Entidad expresa que “el epigrafe de terrenos y solares incluye
cinco terrenos [...] por un valor de 131.393 miles de euros, cuya comprd Se ha
formalizado mediante contrato privado y que no se encuentrar escriturados a la fecha de
formulacién de estas cuentas anuales. Se han considerado existencias de la sociedad

debido a los altos pagos a cuenta efectuados hasta la fecha”.

En la contestacién aportada por AISA en relacién con la existencia de cualquier
clausula, condicion resolutoria o acuerdo que pudiese hacer que estas operaciones de

compra fuesen desestimadas, la compaiiia pone de manifiesto las siguientes
civeumstancias en relacion a tres de los terrenos anteriormente mencionados.:
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s Totana: se eslablece una condicion suspensiva, sujeta a la aprobacidn definifiva del
PGOU del municipio al que pertenece. De no aprobarse, la parte vendedora debera
restituir a la parte compradora las cantidades entregadas a cuenta

s [luesca: se establece, para la completa (ransmision del bien, la enfrega por parte de
la parte compradora de unos locales que una filial de 4154, esta construyendo en
Madrid.

»  San Guim: la compra estd sujeta a la recalificacion de la finca objeto de la compra
como suelo industrial. Si no se diera tal circunstancia AISA perderia las cantidades

entregadas a cuenta (0,3 MME).

5.1. Respecto a estas operaciones, deberd indicarse el importe de los pagos a cuenla
efectuados en cada uno de los casos, asi como el peso que supone sobre el importe
total de la transaccion.

El importe entregado a cuenta en cada uno de los terrenos sefialados, es el siguiente:

- Totana: del coste total de adquisicion de suelo que asciende a 23 millones de euros,
se han pagado 11,5 millones de euros, quedando pendiente de pago el resto.

- Huesca: el coste total de adquisicién asciende a 26,9 millones de euros, habiéndosc
abonado 11,9 millones de euros. Fl resto se paga mediante la entrega de unos locales
comerciales que esta realizando la filial de AISA, Interbarajas 2004, 5.L.

- Sant Guim: el coste de adquisicion asciende a 3,4 millones de euros, habiéndose
pagado 0,34 millones de euros, quedando pendiente de pago el resto.

35.2. Razones por las cuales la sociedad ha registrado los citados terrenos en el balance,
a pesar de la existencia de condiciones que pueden hacer que la operacion de
compra sea desestimada.

Debido a las elevadas cantidades entregadas a cuenta y tenicndo en cuenta que las
adquisiciones se han efectuado mediante contratos elevados a publico, se ha decidido
registrarlos como existencias, reconociendo al mismo tiempo las cantidades pendientes

de pago como pasivo.

6. En relacidn con la respuesta aportada al punto décimo primero de nuestro primer
requerimiento, referente a la no inclusion en las cuentas anuales consolidadas de
informacién sobre los saldos vencidos y no pagados con entidades financieras y otros
acreedores al cierre del ejercicio 2007, cabe destacar que, si bien la sociedad incluyo
esta informacion como ampliacién de la Informacidn Publica Periodica correspondiente
al segundo semestre de 2007, adicionalmente deberdn reproducir la siguiente
informacion en la respuesta al presente requerimiento:

6.1. Atendiendo a lo indicado en el pdrrafo 18 de la NIIF 7, la entidad deberd informar
sobre el detalle de los impagos durante el ejercicio que se refieran tanio al
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princival como a los intereses, y si el impago ha sido corregido o se han
renegociado las condiciones de los préstamos antes de la fecha de formulacion de
[os estados financieros.

A 31.12.2007 el Grupo AISA presenta unos saldos vencidos y no pagados con entidades
financieras que asciende a 12.814.950 euros correspondiente al principal de los
préstamos. Los intereses vencidos pendientes de pago correspondientes a estas Fl.eu.idas
ascendian a 194.869.79 euros. En encro se atendieron saldos correspondientes a principal
por importe de 6.071.017 euros y correspondientes a intereses por 194.869,79 SUros,
resultando el resto, excepto la cantidad de 1.799.932,84 euros, garantizado por depositos
mantenidos en la entidad financiera acrcedora por el Presidente D. Genis Marfa. La
cantidad mencionada de 1.799.932,84 euros, correspondiente a una pdliza de credito ha
sido rencgociada formalizando un nuevo contrato de prestamo  con vencimientos
trimestrales hasta el 30 de enero de 2009.

Quedamos a su disposicién para aclarar y ampliar la informacion que estimen oportuna.

Atemam@ig@.‘('\

D. PABLO MANCILLA SANCHEZ
Director de Administracion y rFimanzas
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ANEXO 1

1. Balance individual proforma
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CINMOVILIZADO < 00 e e T 261 §5.322.

1. Gastos de Establecimiento 495 581

I1. Inmovilizaciones inmateriales 0

1. Inmovilizaciones materiales 35.293.546
l. Inmovilizado matenal 46.189.2306
6. Provisiones -10.344.987
7. Amortizaciones -550.705

I1V. Inmovilizaciones financieras 204 082 161

V. Acciones de ta Sociedad Dominante 125 634

V1. Deudores por operaciones de trafico a largo plazo 11 188.400

“GASTOS ADISTRIBUIR EN'VARIOS EIERCICIOS, &7 i M 9 436,032
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1. Existencias 264 283 064
1. Comerciales 302.254 971
7. Provisiones -37.971.907

111, Dendores 38.564.253
|. Clientcs por ventas vy prestaciones de servicios 8 590.222
2. Empresas del grupo, deudores 9.864.310
4, Deudores varios 739.544
6. Administraciones Publicas 19.250.177
7. Provisiongs

IV. Inversiones financicras temporales | 95 532.107

Vi. Tesoreria 4,344 465
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FONDOS PROPIOS' . 0 . oo i s 210,012,708
I. Capital suscrito 177.877.182
[I. Prima de emision 123.342.435
[V. Reservas 15.8634.563

V. Resultados de ejercicios anteriores Q

V1. Pérdidas y canancias atribuibles a Ia Sociedad Dominante 407 D41 472
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I. Emisiones de obligaciones v otros valores negociables 25.000.000
1. Obheaciones no convertibles 25.000.000

1. Deudas con entidades de créditos 111.426.651
1. Préstamos y otras deudas 111.426.651

(11, Deudas con empresas del grupo y asociadas 0
1. Deudas con empresas del grupo
2. Deudas con empresas asocladas

IV, Otros acreedores : 22
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[. Emisiones de oblicaciones y otros valores negociables 479 45”2
[, Obligaciones no convertibles
4. Intereses de obligaciones y otros valores A7Q AR?

1. Deudas con entidades de crédito 138.076.971
|. Préstamos v otras deudas | 126.337.906
2. Deuda por intereses 2.739.065

[I1. Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 80.7538.503
1. Deudas con empresas del grupo y asociadas 80.759.503

IV, Acreedores comerciales 61.178.103
l. Anticipos recibidos por pedidos 14.030.000
2. Deudas por compras o prestaciones de servicios 10 238 240
3. Deudas representadas por efectos a pagar 36.8910.663

V. Otras deudas no comerciales 31.448. 634
1. Admintstraciones publicas 89 291
2. Deudas representadas por cfectos a pagar

3. Otras deudas 31.348.342
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2. Cuenta de resultados individual proforma
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Importe neto de la cifra de negocios R.187.577
Aumento existencias prod, terminados y en curso 14 G2RK 322

Otros meresos de explotacion 879.040
Total incresos de explotacion 20.991.939

Aprovisionamientos 18.360.517
(zastos de personal
Sueldo, salarios y asimiiados 2 AQ2 652

(Cargas soctales 292.278

Dotaciones para amortizaciones de mmmovilizado 1 258 454

Variacion de provisiones de existencias 44 757 007
Vanacion de DI‘DViSiGﬂES Y pél'didﬂﬂ de créditos mcobr. 0 K29 544
Variacionn para otras provisiones de trafico

Otros gastos de explotacion 8 854 224
Total gastos de explotacion QB TE3 BTE
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Ingresos de participaciones en capital

Ing. otros valores negociables y de créditos del activo inmov. 213 242

(tros intereses e ingresos asimtlados 5 219 944

Total ingresos financieros 5.433.187

(Fastos financicros v asimilados 14 270.290
M ferencias necattvas de cambio

Variacion de las provisiones de inversiones financieras 23 357 000
Total eastos financicros 37.627.290
Total ineresos extraordinarios | 5 046 008

Total gastos extraordinarios 16.295 558
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Impuesto sobre Sociedades -163.729

'RESULTADO DEL EJERCICIO - a6 ™ 0 0 0 (07,041,472
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3. Balance consolidado proforma

ACTIVO

ACTIVOS NO CORRIENTES #0000 0 00 1 47,805.407

Activos intangibles 0

Inmovilizado matenal ' 2.020,422
Coste 3.327.3050

Amorlizaciones -1.306.883

inmuebies de inversion 330.000
Coste 473.085

Amaoartizaciones -19.536
Deterioros -123.549

Inversiones contabilizadas por el metodo de la participacion 2.140.827

Inversiones financieras no corrientes 32.363.489

Activos por impuestos diferidos 362.490

Deudores no corrientes 10.587.879

Deudores comerciales 20.417.423
Provisiones -9.829.544
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Existencias 8561.488.835
Coste 918.689.921

Anticipos 5.357.819
Provision .62 558 905

Deudores 04.469.246

Clientes por ventas y otros deudores 109.672.691
Provisiones -15.203.645

Inversiones financieras corrientes 8.190.857

Efectivo y otros medios equivalentes 11.686.172
Ajustes por periodificacion 55.464
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PASIVO

PATRIMONIO NETO -+ © .. 177.214.079
Capital suscrito 77.548.010
Raservas 39.469.916

Resultados ejercicio -139.803.6847

LY

3

L

PASIVO NO CORRIENTE -5 7y
Emision de obligaciones

Pasivos financieros no corrigntes

Ofros acreedares

. .315.332.845.

24.638.460
196.482.343
24 275915

Pasivo por impuestos diferidos 59.936.127

PASIVO GORRIENTE 1 il e T e e BT1.TT2076)
Ermision de obligaciones 479.452
Pasivos financieros corrientas 300.972.509
Deudas con empresas asociadas y vincutadas 05.711.660
Acreedores comerciales 136.216.433
Otras deudas no comerciales 38.238.691
Provisiones para operaciones de trafico 153.337
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4. Cuenta de resultados consolidada proforma

'CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS. = . -

Ventas 67.639.659

Aumento de existencias 650.124 022

Otros ingresos de explotacion 7.013.943
TOTAL INGRESOS EXPLOTACION 134.777.624

Aprovisionamientos 74.070.557
Reduccion existencias 23.609.132
Gastos de personal 5.626.190
Variacion de las provisiones de trafico 25.006.307
Gastos por deterioro 73.027.441
Ofros gastos de explotacion 44 821.351
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 247.230.978
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RES ULTADO BRUTO DE EXPLOTACION . -+ ' 112.453.354

Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 1.319.627
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Resultado financiero nelo -25 596.002

Resultado de sociedades por método de participacion -181.333
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ANEXO 11

[Las principales hipétesis que han servido de base a las proyecciones de los tlujos en cfectivo
y cuya variacion tendria una incidencia directa en la valoracion de Projectes 1 Obres Levantc,

S.A. son las siguientes:

[. Crecimiento de las ventas en el ¢jercicio 2.003.

2. Crecimiento de las ventas en los afios 2.009 y siguientes.
3. Margen bruto sobre ventas. IEntendiendo como margen bruto, la difcrencia cntre los
ingresos por ventas y el coste de las ventas realizadas (compras a otras empresas).
Plazo de cobro concedido a clientes con incidencia directa en el capital circulante de

la empresa.
Plazo de pago concedido por los proveedores con también mcidencia dirccta en el

-l

capital circulante de la empresa.

Al

LAY

| .- Impacto de un descenso en las ventas del afio 2.008 sobre las previstas. -

Hemos realizado el andlisis de sensibilidad basado en considerar descensos de medio
punto en el crecimiento estimado de las ventas para €l ejercicio 2.008, teniendo en cuenta que
la evolucion de las ventas en los afios siguientes, es decir de los ejercicios 2.009 y siguientes,
parte de considerar las ventas del ¢jercicio 2.008 como base.

Cada descenso en medio punto porcentual en el crecimiento de las ventas para el ejercicio
2.008 representa una menor valoracion de Projectes 1 Obres Levante, 5.A. en su valor de uso

de 180.363 miles de euros.

DESCENSO VENTAS VALORACION DIFERENCIA
5.821.162
0,50% 6.640.799 180.353
1,00% 5.460.438 180.363
1,50% 5.280.073 180.363
2 00% 65.099.710 180.363
U

Con el siguiente impacto negativo o deterioro en el Fondo de comercio:

_
DESCENSO VENTAS DETERIORO FONDO DE COMERCIO
Inicial 5.977
0,50% 180.363 6.797
1,00% 360.726 5.618
1 50% 541 089 5.436
2 00% 721.452 5.256

ke LI L™ LT S L SRILETETTTT (S SR LNy L e e B VPT 1 STT , bl A T, T

CRUBO AISA C/Muntener n° 3240, Pral — 08021 Barcsiona T, (134 832 410 187 £ (34) 934 T4 B

I =" Vo " o).y - -1 i . A1 ) - I . e = T = S, - EIJF- JI =M . I . -"'-'I";f::} ) ;-\t';'_- "_'I‘f-::""'l.ll'
Agtasionss Avdvidedas & invarsionas lnmobitiarizs, 8.4 - insols &0 & Reqisuo MASICENG G2 Baroatona T.2880%. £.00 H 211058, - P A-GOAS360

anl
] ¥ i P




X
eI B L Y TRTRm., L TEER
Rt - B
5] HoO 30 oo £
N T N A
.‘q‘tu',‘ af 2 L "3:.-,-;_.-_;:

I I e LY L L LML S L R L L E I _ T T e e e L T h] ] ﬂlﬂl—!“'lﬂ-ﬂli.'-"—l-HHHJHIWWWHIWFHMMM%'M it al N e e L T N e T e i el it e A L o Ty L o Ny T My (el g L Wy Ryl 1= Rl Nyl e e S S L L

2.- Impacto de un descenso en cl crecimiento de las ventas del afio 2.009 y siguientes.
Para medir el impacto en las ventas de los afios 2.009 y siguicntes nos hemos basado en las
del afio 2.009 al estar las de los afios 2.010 y 2011 en proporcién dirccta a las ventas del

ejercicio 2.009,

El impacto en la valoracion es el siguiente:

DESCENSO VENTAS VALORACION DIFERENCIA
(afios 2009-2011) |
| 5.821.162
| 0,50% 5.336.633 484,529
1 00% 5 856,468 480.185
1,50% 5 380.645 A75 823
2 00% 4.909.146 471.499

Y su impacto correspondiente en el deterioro del Fondo de Comercio:

DESCENSQO VENTAS DETERIORO FONDO DE COMERCIO 1
(afios 2009-2011)
inicial 6.977
0,50% 484 529 6.492
1,00% 964 .694 6.012
1,50% 1.440.517 5.536
2 00% 1.912.016 5.065 ‘

3.- Impacto de un descenso del margen bruto de la compafia sobre los 1ngresos. Flemos
considerado un descenso de medio punto porcentual en ¢l margen bruto que consigue la
compafifa sobre sus ingresos de explotacion. Partiendo de un margen bruto previsto del 27%,
analizamos el impacto sobre 1a valoracién de Projectes i Obres Levante S.A. de no alcanzar
este margen bruto. Por cada descenso de 0.5% cn el margen bruto, la valoracion baja en

370.490 miles de euros.

Asi,
. -
MARGEN 8. §/. VTS. VALORACION DIFERENCIA
5.821.162 ,
26,75% 5.450.672 370.490
26,50% 5.080.181 370.491
26,25% 5,709.690 370.491
26,00% 5.339.200 370.490

AL WA LI R e i d e s B e e T T T T g BT e T

kel el = =T R bl =

GRUPO AISA C/iuntaner n° 340, Prai. - 08021 Barcsiona T (+34) 832 419 137 F. (34) 934 142 303

| L I' - I = . el ' LI - 1 = ! “'I' - ' I' L W ] ' I-."l- . L T -yt ety
rtoacionos Actividadzs & Invarsionas emohilarias, 5.4, - Inscita 20 & Registro Mercantitde Barvelona, T 28261, F.80 H. 3-111108, - Al /3082505




g —— -

Y su impacto sobre el Fondo de Comercio es:
DESCENSOQ VENTAS DETERIORO FD. DE COMERCIO
Inical 6.977
26,75% 370.490 6.607 |
26,50% 740.981 6.236
26,25% 1.111.472 5.866
26,00% 1.481.962 5.495 |

4.- Plazo de cobro de clientes con una incidencia directa en el capital circulante de la

compaiifa y por lo tanto en la financiacion de las operaciones corrientes.
[as proyecciones consideraban un plazo de cobro de 100 dias, plazo medio histérco de

Projectes 1 Obres Levante, 5.A.
[Temos analizado el impacto de aumentar el plazo de cobro de clientes en cinco dias. Para
cada cinco dias de aumento del plazo de cobro, la valoracién de la compafiia desciende en

284.475 miles de euros como seflalamos en la siguiente tabla:

PLAZO COBRO (dias) VALORACION DIFERENCIA
5.821.162
105 5.536.687 284,475
110 5.252.212 284.475
| 115 5.967.737 284 475
| 120 5.683.261 284 476

Y su impacto en el Fondo de Comercio:

PIAZO COBRO (dias) DETERIORO FD. DE COMERCIO
Inicial 6.977

105 284.475 5.693 |

110 . 568.950 5.408 |
115 853.425 5.124

120 1.137.901 5.839 |

5.- Plazo de pago de proveedores con una incidencia directa en el capital circulante de la
compaiifa y por lo tanto en la financiacion de las operaciones corrientes.

Las proyccciones consideraban un plazo de pago de 60 dias, plazo medio histérico de
Projectes i Obres Levante, S.A.Hemos analizado el impacto de disminuir el plazo de pago de
proveedoress en cinco dias. Para cada cinco dias de disminucién del plazo de pago, la
valoracién de la compaiiia desciende en 207.667 miles de euros como seflalamos en la

siguiente tabla:
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PLAZO PAGO (dias) VALORACION DIFERENCIA
5.821.162
55 5.613.495 207.667
50 5.405,828 207.667
45 £5.198.161 207.6b7
40 5.990.494 207 .667

Y suimpacto en el fondo de comercio:

PLAZO PAGO (dias) DETERIORO FD. DE COMERCIO
| 6.977

105 207.667 6.769
110 415,534 6.562

119 6523.001 5.354
120 830.668 5.146
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~ ANEXOTLL

INFORMACION POR SEGMENTOS -/

Ventas externas 50.371.191
Ventas entre segmentos 0
Aumento de exisiencias 60.073.576

Otros ingresos 7.021.065
Total ingresos 117.465.832

16.823.132
61.316.488
3.792.704
1.1564.151
78.082.441
25.049.937
44 113.562
230.332.435

Reduccion de existencias
Aprovisionamientos
Gastos de persona
Amortizaciones de inmovilizado
Gastos por deterioro de activos
Variacion de provisiones

Otros gastos de explotacion
Total gastos

RESULTADO EXPLOTACION -112.866.603

3.215.548
28.578.204
-25.362.656

ingresos financieros
Gasios financieros
Restltado financiaro

-181.333
-79.325

Resultado de sociedades por el método de participacion
Impuesto sobre las ganancias
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Lo e+ Transformacion
©ors - Promocion: sy rehabilitacion
- <'inmobiliaria. . de inmuebles

17.251.891
0

H0.446

9.453
17.311.790

0
12.754.069
2.903.486
165.476

0

-43.630
7Q7.769

16.487.170
824.620
23.718
257.064
-233.346

0
-174.207

)
v
()

o TOTAL

CONSOLIDADO

67.623.062
G

60.124.022
7.030.518
134.777.622

16.823.132
74.070.557
6.696.190
1.319.627
78.082.441
25.006.307
44.621.351
246.819.605

-112.041.883

3.239.266
28.835.268
-25.596.002

-181.333
-253.532
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Otira informacion

Activos del segmentio 1.069.344 444

Participacion en asociadas por el metodo de
participacion 2.140.827

Activos de la entidad sin asignar 0
TOTAL ACTIVOS CONSOLIDADOS 1.071.485.271

Pasivos del segmento 752.739.972

Pasivos de la entidad no asignados 0
TOTAL PASIVOS CONSOLIDADOS 752.739.972

10.111.212

4
0

10.111.212

8.581.283
U

8.581.283

34 968

1.079.455.006

2.140.827
0

1.081.596.483

761.321.255
0
761.521.255

0.365.000

Inversidn en capital 9.330.033
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ANEXO IV

ACTIVO
ACTIVOS NO CORRIENTES -+ = i i e 345 1491422
Activos intangibles 0
trumovilizado material 2.020.422

Cosle 3.327.305
Amortizaciones -1.306.683

inmuebles de inversion 330.000
Cosia A473.085

Amortizaciones -19.536
Deterioros -123.548

Inversiones contabilizadas por el método de la participacion 2.140.827
Inversiones financieras no corrientes 32.363.489

Acfivos por impuestos diferidos 362.490

Existencias de ciclo largo 297.344.315

Deudores no corrientes 10.587.879

Deudores comerciales 20.417.423
Frovisiones -9.829.544
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Comision Naciopal
del Mercado de Valores
REGISTRO DE ENTRADA CNMV

a ' 2008088009 10/09/2008 17- 14 A/A 1. Paulino Garcia

1RO AT MADRID

P

Barcelona, 10 de septiembre de 2008

Muy Sres. nuestros:

Fn orespuesta a su requerimiento n® 2008054203 relativo a deternunadas informaciones
aparecidas en prensa, les mnformamos a continuacion de los diversos puntos requeridos.

| 1.- Ll terreno de Zaragoza no ha sufrido ningun tipo de evolucion urbanistica desde la
techa 7 de septiembre de 2007, permaneciendo con la misma clasificacion urbanistica deqclt.,
m adquisicion por parte de Aisa haqta la actualidad.

a clasificacion urbanistica del terreno. segin el PGOU dc: Zaragoza (‘Texto Refundido de 15

(lc: diciembre de 2002), es la de Suelo No Urbanizable Especial. Dentro de dicha clase v
categoria de suelo, el PGOU califica los terrenos como Proteccion del Ecosistema Natural, en
zona calificada como Proteccion del Suelo Estepario.
tal clasihicacion. a nuestro entender. no impide n1 limita su posible transformacion en suelo
arbanizable, necesitando. sin embargo, la actuacion pretendida, una modilicacion del Plan
General que puede llevarse a cabo o bien con una Revision del Plan General o bien con una
Modificacion Puntual. Ademas, hay que tener en cuenta que la practica totalidad del suelo
peritérico de la ciudad de Zaragoza tiene este grado de Proteccion, habiéndose realizado
actuaciones urbanisticas de mimportancia en suelos que en origen estaban clasificados como
L S1EPArios.
Respecto a la superficie cstimada de 1.875.000 m2 de techo construible. nuestra estimacion
se basa cn asignar un coeficiente de edificabilidad al sector del 0.28 m2 de techo por metro
de suelo. coeliciente conservador para un ambito de cstas caracteristicas ¢ inferior a la
mayoria dc desarrollos urbanisticos en gestion que se llevan a cabo en provincias como
Zaragoza., Madrid o Valencia, entre otras.

1.2.- Las valoraciones han sido siempre realizadas por CB Richard Ellis. La valoracion de
dicho terreno pasod de 620 millones de euros a 31 de marzo de 2007 a 220 mtllones de euros a
31 de diciembre de 2007, no habiéndose producido nuevos cambios en la valoracion. La
diterencia entre marzo de 2007 y diciembre de 2007, se debe a que la primera valoracion se
basd en el método residual, mientras que ¢n la segunda, Richard Ellis aplico el método de
comparacion. tal como les indicamos en la respuesta a su requerimiento 2008034096 de

- recha 28 de mayo de 2008. El valor en libros de dicho terreno en Interlaken 2003, S.L., en las
distintas fechas mencionadas en su requertmiento, ha sido de 39.2 millones de curos, por lo
que no ha habrdo ningun mmpacto en la cuenta de resultados debido a las valoracioncs.

2.- A1sa no dispone de ningun suclo designado como Lugar de Interés Comunitario (LIC),
siendo €stos los destinados a la salvaguarda v conservacion de los habitats naturales y de la
fauna y flora silvestres, n dispone de suelos integrados en la Red Natura 2000, y tampoco
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dispone de ningun suelo cuya clasificacion actual impida su posterior transformacion en
suclo urbanizable previa gestion y tramitacion correspondientes.

Quedamos a su disposicion para aclarar y amphar la informacion que estimen oportuna.

Ate 1'1taﬁ'1'1cnth F\

. JOSE PONS TARDONER
secretario del Consejo de Administracion
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CNMV
A/A D. Paulino Garcia
MADRID

RISTH EEA (D) (1)
2008097229 16 OCT 2008

LT

Barcelona, 2 de octubre de 2008

Muy Sres. nuestros:

En respucsta a su requerimiento n® 2008038331 relativo a la valoracion de los terrenos de
Zaragoza, les informamos de los diversos puntos requeridos:

(1) El valor cn libros del terreno de Zaragoza en los estados consolidados de AISA en las
diferentes fechas requeridas es de 211.239.068.29 euros.

(11) Las valoraciones han sido siempre realizadas por CB Richard Ellis. L.a valoracion de
d1cho lerreno paso de 620 millones de euros a 31 de marzo de 2007 a 220 millones de euros a
51 de dictembre de 2007, no habiéndose producido nuevos cambios en la valoracion. [a
diferencia entre marzo de 2007 y diciembre de 2007, se debe a que la primera valoracion se
baso en el metodo residual, mientras que en la segunda, Richard FEllis aplicd el método de

comparacion, tal como les indicamos en la respuesta a su requerimiento 2008034096 de
techa 28 dc mayo de 2008

(11) Teniendo en cuenta las valoraciones anteriormente sefialadas, no ha habido ningun
impacto en la cuenta de resultados.

lanto ¢l valor en lhibros como las valoraciones realizadas por Richard Ellis, sefialadas
anteriormente. han sido contormadas por nuestro auditor BDO.

(Quedamos a su disposicion para aclarar y ampliar la informacion que estimen oportuna.

Atentamente,

. PABLO MANCILLA SANCHEZ
Director de Administracidon y Finanzas
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Comisidn Nacional
del Mercado de Valores CNMV

REGISTRO DE ENTRADA i '
N° 2008098715 21/10/2008 13:51 A1, raulino Garela
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Barcelona, 9 de octubre de 2008

Muy Sres. nuestros:

En respuesta a su requerimiento n°® 2008058003 les informamos de los diversos puntos
requeridos:

1.1. La descripcién de la operacion es la siguiente: El préstamo se realiza con la seguridad de
su devolucion o futura aplicacién al negocio o inversion que resulte, una vez resuelto el
recurso contencioso administrativo interpuesto por la sociedad Transcom Shelfco Tres, S.L.
(en adelante Transcom) contra la Generalitat.

Dicho recurso se interpone tomando en consideracion, a criterio de los abogados de
Transcom. ¢l bufete Cuatrecasas, que los terrenos que eran titularidad de Transcom en la
urbanizacion conocida como Fluvianautic, y que estaban clasificados como suelo urbano,
fueron desclasificados por una decision de la Conselleria de politica territorial y obras
publicas improcedente por varios motivos tanto de fondo como de forma.

Las expectativas de resolucion de dicho procedimiento de forma favorable a Transcom han
sido consideradas por esta compaiiia, tomando como base el informe emitido por los
abogados de Transcom, Bufete Cuatrecasas, y el informe de tasacion de las fincas emitido
por el perito judicial, el arquitecto Sr. Jose Manuel Costa.

A la vista de ambos documentos, AISA concluye que las posibles y tnicas vias de resolucion
de este contencioso pasan por una de las siguientes resoluciones:

1.- Que Transcom recupere la edificabilidad de las fincas desclasificadas participando
AISA. de lo mismo en la forma prevista en el contrato de préstamo. O que todo y
que recupere la edificabilidad, la Generalitat estimo oportuno proteger dichos
terrenos por considerarlos de especial interés paisajistico, y por tanto opte por:

(1) otorgar a cambio una indemnizacion en metalico a Transcom, o

(i1) otorgar el derecho a aplicar los aprovechamientos urbanisticos que resulten del
expediente contencioso y que como minimo serian los mismos que corresponderia en
fecha de hoy a las fincas titularidad de Transcom, en otras fincas propiedad de
Transcom o que tenga pendiente de adquisicidn.

2.- Que la sentencia acuerde que las fincas no recuperen la edificabilidad, lo que
supondra necesariamente el pago por parte de la Generalitat, de los gastos incurridos,
los intereses y el lucro cesante, que como minimo se estableceria en una cantidad muy
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superior a la invertida por AISA. dando derecho a ésta a la recuperacion de la
totalidad del préstamos mas sus intereses.

En conclusion, hemos de aclarar que en ningun caso entiende la Sociedad que quepa otra
interpretacion para la resolucion de este asunto, por cuanto toda vez, en el procedimiento
contencioso administrativo existen dos derechos de diferente entidad a proteger por los
tribunales, ¢l derecho defendido por Transcom solo tiene dos vias de proteccion, bien su
reposicion y recuperacion de la edificabilidad, o su compensacion econdmica.

El 17 de julio de 2008, los abogados encargados del recurso de contencioso administrativo,
emitieron un informe, en el cual indican que “las pruebas practicadas y los solidos
argumentos que se derivan de los antecedentes urbanisticos de la Unidad de actuacidn nos
hace albergar esperanzas de una resolucioén favorable, avalado ello con la existencia de
diversos pronunciamientos recientes positivos de los Tribunales en casos similares.” Sefialan
también que el recurso estd pendiente de sefialamiento para votacion y fallo, concluyendo
que “dado el tiempo transcurrido desde la presentacion del tramite de conclusiones, debe
entenderse que se deberia producir una Sentencia en los préximos 6 meses.”

Recibido el informe por los auditores, éstos han eliminado la limitacion, pero mantenido una
incertidumbre que se desprende fundamentalmente de la imposibilidad de conocer un
importe exacto o un calendario detallado de cobros, al tratarse precisamente de un proceso
contencioso-administrativo.

El impacto financiero negativo maximo en las cuentas de AISA, ascenderia a la cantidad
invertida, esto es, 5 millones de euros.

2.1) Esta limitacion de alcance tiene su origen en una cuenta en participacion de la que AISA
es cuenta-participe sobre unos terrenos en Alahurin de la Torre y Malaga.

No obstante la existencia de unas cartas por las que el resto de socios gestores resolvian dicha
cuenta en participacion, quedando a disposicion de AISA para formalizar el correspondiente
contrato. cuya consecuencia seria que AISA -sin coste adicional alguno- pasaria a ser tnico
titular de dicho activo, el auditor no consideraba suficiente dicha documentacion. En
consecuencia, se ha convenido con los Auditores y con todas las partes proceder a la firma de
los respectivos contratos de resolucion de la cuenta en participacion, estando pendientes en
este momento de la recogida de todas las firmas. Una vez aportados estos contratos a los
Auditores, es previsible que eliminen la limitacién de alcance. En ese momento les
informaremos por escrito de la firma de dicha resolucion, asi como la correspondiente
manifestacion del auditor y su impacto en los estados financieros.

Por otra parte, debemos destacar que la situacion urbanistica del activo ha cambiado, toda
vez que en el pasado 14 de agosto, el Ayuntamiento de Malaga ha procedido a la aprobacion
provisional de un nuevo plancamiento que califica dichos suelos como industriales,
incrementando de este modo su valor.

3.1) El proceso de renegociacion de la deuda encomendado por AISA a Ahorro Corporacién,
se esta desarrollando con cierto retraso respecto de los planes iniciales, sin embargo, esta

GRUPO AISA C/Muntaner n® 340, Pral. - 08021 Barcelona T. (+34) 932419 187 F.(34) 934 142 80%
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progresando satisfactoriamente; ahora bien, no podemos trasladarles informacién relevante
todavia, que en cuanto se produzca les sera remitida inmediatamente.

4.1) El Comité de Auditoria y Control vio limitada sus operaciones debido a las bajas
sufridas en el Consejo de Administracion. No obstante, en el pasado Consejo de 29 de
septiembre, se ha recompuesto como ya se les ha indicado mediante hecho relevante.

En cualquier caso, debemos destacar que se ha ocupado de cumplir las instrucciones de los
Auditores, y convenir con ellos las distintas soluciones y/o alternativas que permitan emitir la
opinidn sobre las cuentas del ejercicio 2008. Debemos destacar, no obstante, que dichas
cuentas, salvo los dos temas puntuales comentados anteriormente si refleja la imagen fiel de
la Compaiiia, tal como el Auditor también asi lo ha manifestado.

Quedamos a su disposicion para aclarar y ampliar la informacion que estimen oportuna.

Atentamente.

)

D. JOSE PONS CARDONER
Secretario del Consejo de Administracion
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