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Barcelona, 10 de diciembre de 2007

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

Muy Sres. nuestros,
De conformidad con lo establecido en el articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores,

ponemos en su conocimiento el Protocolo Preliminar de Integracién entre AISA vy la
sociedad Hemeretik, S.L.

Atentamente.

PABLO MANCILLA SANCHEZ

Director financiero
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REUNIDOS
De una Parte;

ACTUACIONES ACTIVIDADES E INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A., (en lo
sucesivo, “AISA”) sociedad espaifiola, inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, con

domicilio a estos efectos en Barcelona, Calle Muntaner n°314, Ppal, y con CIF B60454360.

Esta representada en este acto por Ginés Marfa Pons. Actiia en su calidad de Presidente del
Consejo de Administracion, cargo para el que fue nombrado en virtud de Escritura autorizada
por el Notario D. Rafael de Cordoba Benedicto, de fecha 26 de julio de 2007, con el nimero

1808 de su orden de protocolo y pendiente de inscripcion en el Registro Mercantil de Barcelona

De otra Parte:

HEMERETIK, S.L.. (en lo sucesivo, “HEMERETIK”), sociedad espafola, inscrita en el
Registro Mercantil de Barcelona, con domicilio a estos efectos en Barcelona, Calle Mallorca, n°

214, 4-2 y con CIF B61403515.

Esta representada en este acto por Felipe Ares Cabrera. Actua en su calidad de Administrador
Unico, cargo para el que fue nombrado en virtud de Escritura autorizada por el Notario D. José
Javier Cuevas Castaio, de fecha 2 de marzo de 1998, con el nimero 1325 de su orden de
protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona al Tomo 29924, Folio 119, Seccion 8,

Hoja B-165649.

En adelante, AISA y HEMERETIK seran referidos conjuntamente como las “Partes” y

cualquiera de ellos, separadamente como la “Parte”.

EXPONEN



L. Que las Partes han iniciado conversaciones para explorar la integracion de
AISA y HEMERETIK (en lo sucesivo, la “Integracion™).

IL. Para ello, las Partes entienden como pasos necesarios para la Integracion, de
una parte, la realizacion de un proceso de Due Diligence y, de otra parte, la
fijacion, aunque sea con caracter preliminar, de los criterios de valoracion de las

sociedades que pudieran verse incluidas en la posible Integracion.

III.  No existe ningin acuerdo entre las Partes sobre extremo alguno de la
Integracion, siendo el presente documento el primer acuerdo y Ginico que sobre

la Integracion han suscrito las Partes.

IV. Las Partes, en el contexto actual de estudio de la potencial transaccién, han
decidido acordar las bases por las que deben regirse los proximos pasos para el
estudio y evaluacion de la Integracion, sin que, por lo tanto, hayan tomado
ninguna decision definitiva sobre la ejecucion de la Integracion ni sobre los

términos y condiciones definitivos en los que la misma se puede ejecutar.

Por todo ello, las Partes, reconociéndose capacidad suficiente para su otorgamiento, han
acordado el presente compromiso (en lo sucesivo, el “Protocolo™) que se regird por las

siguientes:

BASES

1. VINCULACION DE LAS PARTES

Ninguna de las Partes asume, por medio del presente Protocolo, obligacion alguna de

ejecutar la Integracion.

El presente Protocolo solo obliga a las Partes a continuar el proceso de negociacion
conforme a lo previsto en el mismo, debiendo las Partes actuar en todo momento

siguiendo las reglas de la buena fe contractual.

En consecuencia, cualquiera de las Partes podra libremente, en cualquier momento, dar
por terminada la negociacion, sin que este solo hecho sea generador de responsabilidad

alguna frente a la otra Parte.



2. ESTRUCTURA DE LA OPERACION

Las Partes no han tomado todavia ninguna decision sobre el fondo de la operacion ni
sobre la estructura juridica de la posible Integracion. Por ello, las Partes se
comprometen a llevar a cabo los estudios necesarios para definir los mecanismos
juridica y econdémicamente mas adecuados para la Integracion de HEMERETIK vy
AISA.

En cualquier caso, es voluntad de las Partes que, cualquiera que sea la estructura, la
resultante de la transaccion tenga sus acciones admitidas a negociacion en los mercados
secundarios, al menos, de Madrid y Barcelona y en el Sistema de Interconexién Bursatil

(SIBE).

La Integracion afectara, en principio, a la totalidad de ambos grupos. No obstante, este
perimetro puede ser revisado en el curso de las negociaciones en curso por acuerdo de

ambas partes.

3. PLAZOS PARA LA INTEGRACION

Las Partes, en aras de evitar una prolongada incertidumbre en el mercado, y para el
supuesto de que alcanzaran un acuerdo sobre la ejecucion de la Integracion, establecen
como plazo maximo para aprobar la Integracion, las Juntas Generales Ordinarias que

han de celebrar ambas sociedades antes del 30 de Junio de 2008.

En esta linea, las Partes se comprometen a realizar sus mejores esfuerzos y realizar
todas aquellas actuaciones necesarias con objeto de cumplir con el plazo anteriormente

sefialado.

4. CRITERIOS PARA LA DETERMINACION DE LA ESTRUCTURA Y
COMPOSICION DEL ORGANO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
RESULTANTE

Una vez acordada la ejecucion de la Integracion y como parte de este acuerdo, las Partes
manifiestan su voluntad de que la estructura de gobierno de la sociedad resultante de la

Integracion, respete, en lo esencial, las Gltimas recomendaciones recogidas en el



Informe del Grupo Especial de Trabajo sobre Buen Gobierno de las Sociedades

Cotizadas.

VALORACION DE LAS SOCIEDADES

Las Partes no han realizado valoraciones, ni siquiera iniciales de las sociedades que
pudieran quedar, en su caso, afectadas por la Integracion. Es, por ello, objeto del
presente Protocolo la fijacion de la metodologia a seguir por las Partes en la referida

valoracion.

Por lo que se refiere a AISA, considerando que cuenta con un negocio de promocién
inmobiliaria (negocio principal) y también con un negocio de construcciéon (negocio

secundario), se aplicaran las siguientes metodologias de valoracion:

Negocio de promocion inmobiliaria

(i) Valor liquidativo de activos y pasivos: valor en funcién de la liquidacion de
los activos y pasivos de promocion inmobiliaria de AISA y de las
sociedades en las que participa, partiendo del hipotético supuesto de que
dichas entidades fueran objeto de liquidacion y teniendo en cuenta la
participacion accionarial que ostenta en las mismas. Para ello, se
consideraria como punto de partida el valor de mercado de cada uno de los
activos de promocion inmobiliaria propiedad de AISA y de las sociedades
en las que participa asignado por un experto inmobiliario de reconocido

prestigio en el mercado, asi como sus balances de situacion.

(ii) Descuento de flujos futuros: valor en funcion de la capacidad de generacion
en el futuro de flujos de AISA y de las sociedades de promocion
inmobiliaria en las que participa, para lo cual seria imprescindible realizar

unas proyecciones financieras para los proximos afios.

Negocio de construccion

(i) Descuento de flujos futuros: valor en funcion de la capacidad de generacion
en el futuro de flujos futuros del negocio de construccion de AISA, para lo
cual seria imprescindible realizar unas proyecciones financieras para los

proximos anos.



Por lo que se refiere a HEMERETIK, teniendo en cuenta que cuenta con tres negocios

principales (energias renovables; promocién inmobiliaria; y construccion, servicios y

concesiones), se aplicarian las siguientes metodologias de valoracion:

Negocio de energias renovables

(1)

Descuento de flujos futuros: valor en funcion de la capacidad de generacién
en el futuro de flujos futuros del negocio de energias renovables de
HEMERETIK, para lo cual seria imprescindible realizar unas proyecciones

financieras para los proximos afios.

Negocio de promocién inmobiliaria

(i)

(i1)

Valor liquidativo de activos y pasivos: valor en funcién de la liquidacion de
los activos y pasivos de promocion inmobiliaria d¢ HEMERETIK y de las
sociedades en las que participa, partiendo del hipotético supuesto de que
dichas entidades fueran objeto de liquidacion y teniendo en cuenta la
participacion accionarial que ostenta en las mismas. Para ello, se
consideraria como punto de partida el valor de mercado de cada uno de los
activos de promocion inmobiliaria propiedad de HEMERETIK y de las
sociedades en las que participa asignado por un experto inmobiliario de

reconocido prestigio en el mercado, asi como sus balances de situacion.

Descuento de flujos futuros: valor en funcién de la capacidad de generacion
en el futuro de flujos de HEMERETIK y de las sociedades de promocion
inmobiliaria en las que participa, para lo cual seria imprescindible realizar

unas proyecciones financieras para los proximos afios.

Negocio de construccion, servicios v concesiones

(1)

Descuento de flujos futuros: valor en funcion de la capacidad de generacion

en el futuro de flujos futuros del negocio de construccion, servicios y



concesiones de HEMERETIK, para lo cual seria imprescindible realizar

unas proyecciones financieras para los proximos afios.

Para el negocio de promocion inmobiliaria, HEMERETIK y AISA designaran, de
comun acuerdo, un experto inmobiliario de reconocido prestigio en el mercado que
procederia a la valoracion de los activos de promocién inmobiliaria d¢ HEMERETIK,
AISA y de las sociedades de promocion inmobiliaria en las que participan. Cada Parte
pagara los gastos derivados de la intervencion del experto para la valoracion de sus

activos de promocion inmobiliaria.

Asimismo, HEMERETIK y AISA han acordado la designacion, de comin acuerdo, a
SANTANDER INVESTMENT, S.A., banco de negocios de reconocido prestigio (en lo
sucesivo, el “Valorador™), para que lleve a cabo las valoraciones de cada una de las
Partes y fije, en consecuencia, una propuesta de ecuacion de canje para el momento en
el que se lleve a cabo la Integracion, que sera presentada a los Consejos de

Administracion de HEMERETIK y AISA.

6. COMITE DE SEGUIMIENTO

Las Partes acuerdan que se designara un comité de seguimiento paritario de la
Integracion al que correspondera decidir sobre todas las cuestiones que se planteen en
las distintas fases de negociacion, cuyos miembros se designaran en el momento de su

constitucion. Su funcionamiento atendra a las siguientes reglas:

(1) Debera reunirse al menos una vez al mes en Barcelona el Gltimo jueves de
cada mes. En caso de que dicho dia fuera festivo, se reunira en el dia habil

anterior.

(ii) Las deliberaciones y acuerdos que se adopten deberan ser por mayoria y se
consignaran en actas, que seran aprobadas y suscritas por cada miembro al
inicio de la reunion siguiente. Corresponde al secretario la convocatoria de
las reuniones la llevanza y custodia de estas actas.

7. CONFIDENCIALIDAD

7.1 PUBLICIDAD DEL PRESENTE ACUERDO



La posible Integracion afecta a una sociedad cuyos valores estin admitidos a
negociacion en los mercados secundarios de valores. En consecuencia, las Partes
deberén, en todo caso, ajustar sus actuaciones a lo previsto en la normativa de mercado

de valores.

Las Partes haran puablico, con caracter inmediato, a través de Hecho Relevante, el
presente Protocolo, asi como cualquier acuerdo especialmente significativo que se
alcanzara en el proceso de la futura Integracion y, en todo caso, en el momento en el
que se acuerde la ejecucion de la Integracion, el acuerdo definitivo sobre la ecuacion de
canje de la Integracion o, en su caso. el acuerdo de dar por terminadas las

negociaciones.

7.2 COMPROMISO DE CONFIDENCIALIDAD

Las Partes se comprometen, reciprocamente, a mantener la confidencialidad de
cualquier informacion que les haya sido comunicada o de la que tengan noticia con
ocasién de las negociaciones a que se refiere el expositivo I del presente acuerdo, y que
conforme a lo dispuesto en el presente acuerdo deba considerarse informacion
confidencial durante todo el tiempo que duren las negociaciones y durante tres (3) afios

més a contar desde la fecha en que se den por terminadas dichas negociaciones.

Por todo ello, y salvo la informacion que las Partes deban revelar para dar cumplimiento
a lo dispuesto en las normas imperativas que les resulte de aplicacion - incluyendo a
titulo ejemplificativo pero no limitativo, la normativa procesal, del mercado de valores
y de Defensa de la Competencia - no revelaran, sin consentimiento escrito de la otra

Parte, la informacion que deba calificarse como confidencial.

7.3 CONCEPTO DE INFORMACION CONFIDENCIAL

A los efectos del presente Acuerdo se comprende en el término “Informacion
Confidencial” toda la informacion, papeles de trabajo, anélisis, proyecciones, estudios,
informes, memorandos, documentos, correspondencia y otros materiales relativos a
cualquiera de las Partes o la Sociedad, ya sean obtenidos o elaborados por cualquiera de
las Partes o por sus respectivos representantes y asesores, y que se den a conocer a la
otra con motivo o a propésito de las negociaciones a que se refiere el expositivo II del

presente Acuerdo.



No se considerara Informacion Confidencial la informacion que esté o llegue a estar a

disposicion del publico de otra manera que no sea su divulgacion directa o indirecta por

una de las Partes, o que esté o llegue a estar a disposicion de una de las Partes porque

provenga de un tercero distinto de las Partes y de sus representantes y asesores.

7.4 OBLIGACIONES DE LAS PARTES

Las Partes asumen que el intercambio de Informacion Confidencial entre ambas

tiene por unico objeto las negociaciones a que se refiere el expositivo 1 del

presente acuerdo. Por ello,

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

No podran hacer uso de la Informacién Confidencial para fines distintos

de la negociacion a que se refiere el Expositivo [,

Deberan informar a sus respectivos representantes, asesores vy
colaboradores sobre la indole confidencial de la Informacion y a exigir a
dichos representantes y colaboradores que mantengan la Informacion

como confidencial,

Advertiran en todo escrito que contenga Informaciéon Confidencial el

caracter confidencial de la misma,

En el supuesto de que se trate de informacidén que la Parte deba revelar
en cumplimiento de lo dispuesto en normas imperativas, la Parte
obligada notificard por escrito a la otra, de forma inmediata, la existencia
de dicha obligacion, con el fin de que por ambas Partes se acuerde la
forma mas adecuada para revelar la Informacién Confidencial.
[gualmente, adoptara cuantas medidas sean necesarias para intentar que
la Informacién Confidencial que proporcione se mantenga confidencial

por parte del destinatario de la misma.

A requerimiento de cualquiera de las Partes, toda o parte de la

Informacion Confidencial que suministré a la otra Parte serd devuelta o

10



destruida cuando las Partes pongan fin a las negociaciones a que se

refiere el presente Acuerdo.

8. JURISDICCION

Las Partes, con renuncia expresa a cualquier otro fuero, se someten a la jurisdiccion de
los Juzgados y Tribunales de Barcelona capital en relacion con cualquier controversia

que pudiera derivarse de este Protocolo.

9. LEGISLACION APLICABLE

El presente Protocolo se regira por las leyes espafolas.

Por todo lo cual, y en prueba de conformidad suscriben el presente Acuerdo en el lugar y fecha

establecido en el encabezamiento.

ACTUACIONES INVERSIONES E HEMERETIK, S.L.
INMOBILIARIAS, S.A.

P.P. I). Genis Marf4 Pons P.P.D. feiipe Ares Cabrera
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D I i tt
e OI e o Avda. Diagonal, 654

08039 Barcaiona
Espana

Tal.: 24 952 BO AD 40

Fax: +34 832 40 28 10
W delgitta.es

INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Socios de
Hemeretik, 8.1.. y Sociedades Dependientes:

l. Hemos auditado las cuentas anuales de Hemeretik, S.L. v Sociedades Dependientes, que
comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2006 y la cuenta de pérdidas ¥ ganancias
¥ la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dichs fecha, cuya formulacién es

examen, mediante la realizacion de prushas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas v la evaluacion de su presentacidn, de los principios contables aplicados v de
las estimaciones realizadas.

2, De acuerdo con la legislacion mercantil, el Administrador Unico presenta, a efectos comparativos,
con cada una de las partidas del balance de situacidn y de la cuenta de pérdidas y ganancias, ademas
de las cifras del cjercicio 2006, las correspondicntes al gjercicio anterior. Nuestra opinion se refiere
exclusivamente a las cuentas anyales consolidadas del ejereicio 2006. Con fecha 25 de abril de 2006
emitimos nuestro informe de auditorfa acerea de las cuentas anyales consolidadas del ejercicio 2003,
en ¢l que expresamos una opinién con una salvedad.

3. En el ejercicio anterior, una Socjedad Dependiente procedié a l1a enajenacion de un solar de su
propiedad, a una Sociedad en g cual Ia Sociedad Dominante participa al 30% (el grupo Caixa
Pencdes es titular de! restante 50%). Las presentes cuentas anuales consolidadas incluyen e
reconocimiento del tnargen total de dicha operacién del ejercicio anterior por importe de 10.388
miles de euros, sin embargo, de acuerdo con principios contables deberfa haberse procedida a la
eliminacién del 50% del beneficio, considerdndose el efecto impositiva correspondiente. Por
consiguients, las reservas en Sociedades consolidadas por integracion global y el resultado del
efercicio deberian disminuirse en 3.375 y 260 miles de euros, respectivamente, después de
considerarse e} efecto impositivo correspondiente,

4. En nuestra opinian, excepto por el efecto del ajuste descrito en el parrafo 3 anterior, las cuentas
anuales consolidadas del cjercicio 2006 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimenio Y de Ia situacién financiera de Hemeretik S.1.. ¥ Sociedades Dependientes
al 31 de diciembre de 2006 y de los resultados de sus operaciones durante el gjercicio anual
terminado en dicha fecha, v contiepen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
camprension adecuadas, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados.

Deloitte, 5.1 insaritn pn af Registrs Morcantil do Mndrid, Tome 13,650, folia 188, seecln &, hajo M-54472, Member of
msehtclan 08, CIF.; 870104365, Domiciis Saclel: Ploza Pablg Rulz Plcassa, 5, Torra Piemsza - 2R020 MhAdHd Deloitte Touche Tolhmatsy



3. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2006 cantiene las explicaciones que el
Administrador Unjco considera oportunas sobre la situacion del Grupo, ia evoiucion de sna negociog
y sobre otros asuntos, v no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos
vetificado que Ia informacion contable que contiene el citado informe de gestion coneuerds eon ia de
las cuentas anuales consolidadas de] ejercicio 2006, Nuestro trabajo como auditores se limita 4 la
verificacidn del informe de gestidn consolidado con el aleance mencionado en este mismo pérrafo ¥
no incluye la revisién de informacion distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables de las
Sociedades.

DELOITTE, 8.L.

Inserita en ff R.O.A.C. N° 50697
COLLEGL
DI CENSORA JURATS
DECOMPTES
DE CATALUMYA
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HEMERETIK, 8.L.
¥ SOCIEDADES DEPENDMENTES

BALANGES RE SITUACION COMSOLIBADSE AL 31 BE RICIEMBRE B4 2008 ¥ 2004
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HEMERETIK, 5.L.
Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
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