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Habiendo sido auditadas las cusntas anuzales individiales
Inversiones Inmobiliarias, $.A. correspondientes al ejercicio
diciembre de 2007, emitimos nuesiro informe de auditoria con fecha
que expresamos uha opinidn denegada, con las salvedades descritas

Sar
Tal i como se detalla en la Nota 8 de las cuentas anuales adjivitas, la Soc
financieras a farge plazo gue ascignden, respectivamente, a 18.032 mi
euros. A la fecha actual, e dispaviemos de b informacion suficiente para
inversiones. En consecuencia, wa nos s posinle opinar sobre la exisienc
cienias enuales adjuzias si dispusidsermos de dicha informacion.

/]

En fecha posterior a fa formulacion de las cuenias anuaws adjunias la Sep
privado de cowpra de wi edificio realizado en 2007 @ Nezar, S.A.,
derivandose wna pérdida de 6.786 miles de ewros. Bl ofecta de esta operac

ganancias adjuita serig de ung pérdide adicional de 1731 miles de
deteriorade dicho edificio en las valoraciones a mercade {w.f parrafo 4 el

A 31 de diciemére de 2007 la Seciedad mantiere en su active parlicipad
gte ascienden @ 194871 wiles de evros. La Seciedad no a refld
parii 'iuacianes dedo que exisien plusvalias [dciias en solares, valoradas p
existeatos en ol womento de la adguisicion gue, a sy Juicio, hacen inn
mrm.pauunes baje los criwerios que marca la normativa contable en vig
plusvalias tacitas inecisienies en of momiento de la adgulsicion, deberian re
dp 23257 wmiles de eures, anles de considerar of glecto Jiscal, com su corre
de pérdidas i ganancas del ejercicic 2007 adjunta.

La Sociedad tivne saldos a cobrar con empresas del Grupe por 99.544
impore de 86.928 miles de euras, corresponden o saldos con hiterlaken
Aldalea, S.LU. de las cuales la Seciedad ¢s acciorista Gnice. La cobrabifid
ia continiidad de las operaciones de G rupo Alsa e su confunio, dedas las
les sociedades del Gripo, aug actian Bajo wia Direccidn comin. En el «
SLLUL es i socieded gl @ 31 de dicembre de 2007 tiene foados piro
embarge, plusvalias en solares valoradas vor expertos independientzs
anyales individuaiys.
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v abril de 2008 twvo entrada ex ol Juzgado de o Mercantit N
concurso mecesario presenlada por un

Fai fecha 14
Gifcial oy dedlevacion de
mvorasdo (a inselvencia aciual de ésla.
lizgado admitid a brdmite la solicitud de concurso necesaiio. La Socleda
presenfade ol escrite de oposicion a dicha soliciiud de concurso necesario
actugt
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1al terminado el 31 de

P& de abril de 2008, en el

contnuacion:

edad nigztione dos inversionus
s de euros u 5.000 miles de

nalizar e su fotalidad dichas
de posibles efectos sobre las

iedad ha resuelto wn conlrato
seiedad vincdada {(Nowa 22)
Gin en la cuenta de pévdides y
wros, dadn gue ya se habia
s cupntas anuales adjintas.

fones 2 empresas del Grupa

ido ainusvalias en dichas
r experios fndependientes, no
czsaria la provision. Dichas
v, Gl no fHene ein cuenla las
cfar minusvalias por mporte
pandienie efecio en ia cuenta

stiles de 2wres. De ellos, un
003, S.LAUL y Constructera
i de esios saldos va ligude a
aiidltiples wincilaciones enlre
so de Consiructora Aldabea,
igs negalivos, existiende, sin
o refleindas en sits cuentas

¢ 5 de Barcelena la solicitud
or referents a la Sociedad
aistrado luez fiular de dicho
i sus asesores legales han
wo conociéndose a la fecha

cudl serd la decision final del Magistrado fuez tituler de dicho Juzpadd.
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Fula Nola 15 de le memeria adiunte “Ueudas con entidades de [rédite”. indiiido como pasive
3 r

claro o (ofD p;"rzm figira un préstanie sindicade por bapaorie ffe-'
mifes de ziros. A 31 de diciermbre de 2007 Grupa Al.‘:ﬂ cumple a
(qUE CORSIan Come “Causa de Vengimiente Aifticl ,Jmu.- en diche ,u!HS-‘[.'FH

de las cguselas de vencimientc andcipado mplica que fa magoria depl

rincipal perdiente d2 50.000

enas de los Railos Financigros

sindicade, T} incwmpliptientc
as endidades acreditanites daf

pm awie podrvian optar por declarar vey anticipadamenty fo linea fe crédite y/o la obligacion de
relevar los avales linados a dicha financiacion. A la jecha acual o tedewns conocinfents de que las
entidades  acrediantes hayav  aotificado al Grupo Aise su imlpacidn de declarar .-eu‘uda

anlicivadamente {a (fiva de cddite, habidndose fniciado as priveras
dicha devda. Adicioralmente, a lg fecha aciual se estdn rewegociande |
vencidas ¢ impagades, prigigelmense con atvas entidades fingncieras,

La Saciedad se he viste aleclada negalivamente en i cueita de pardig
sitwacion del mercado Yiobiliario en Espaita. A causa de #sta sitwacidn
aegativos en su cusiia de pérdidas y ganancias, siende of wds bupertan
sus evistencias de solares, ofras ow curse, obras lerstinadas ¢ buwieDleg
simovilizade mat»’riai guie fia producido Wit rpacty pegalive 2a St cuen
los epfarafes de "Variacion de D"’t.--.'bf'?m’( de Fxistencias” ¢ "Variacion d
por importe. respectivaniente, de 43 026 u 10.344 nilles de etros. Ay
o mirado en siiuacién w ;ondn_ ,,rc;vrm segalivos debida, bds

VTG et

cu?!:'a’os. Adi

ot desarrofio wrbanistice del wisma depende altamenle de tna destidi ¢
meux afeciando dicho hecho @ Grupo Alsa pues una parie i anificative
rlisticos e esta sittacian feer Nota 1 1) considerades de «iclo !mgn, lo que
fuira dada la tendencia del mercado de suelo. Tode lo anterior podria ¢
cugnias anuales adiunias, de las existencias de selares de clio fargo d
clasificados como activos @ corto Blaze a 1o ser e Se Consio

BIEFA Sil v

Las cuestas anvales adjunias fan sido preparadas Bajo el principio de i
imaplica la conlinuidad de los operaciones de la Socledad, la realizacisn de
upss mormel de sus wegocios por los impories y seg

sus pasives i el ¢
figuran ei las cuentas anvales adiunies. A la fecha aclual la capacidad «
g N B L

a

sus aperaciones, realizar sus activos g liquidar sus pasives por log importks

figura ert {as cuenfes amuﬂes adjuntas dependerd de la decisidn judicial ¢
secesarie v a la renegociacion de plazos de vencimiento de deudas con e
final de dichos fecios w0 es susceptible de evalugcitn oojeiiva por vuestra

24
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De acuerdo con su solicitud, hemos anatizade la informacian referida
de lus citadas salvedades v su incidencia en la inlormadidn semesira
iunio de 2008 ¢ e ha sido preparada por los Adminisiadores de la
al Real Decreto 136772007, de 19 de octubre v fa Circutar 172008, de ,SC
Nacional ded Mercado de Valoras por ia que se modifican los modelo

sericdica de tas Entidades emisoras de valores admitidas a negaciacion

Nuestro trabajo se ha realizado de acuerco con la Norma Téoni
aprobada por Resolucidn de fecha 28 de iu o de 1994, gue
sustancialmente menar gue o de una auditoria de cuentas, noO perm
sobre ia correccién del resto de la informacion semestral ni asegtrar
pr‘cce firientos de auditoria complementarios, no se hubiesen podido

isnificalivos para llevar a su consideracian. Acicionalmente,
expresamios una opinidn sabre la informacion financiera semestral al 3

analmeniz existe wune wendesicie Gajista en el mercado de suelh

pot

HUPPSACIORES AFE FeRegOciar

5 condicienes de otras deadas

as o gananias por la actual
e hun producide varios efectas
2 la caida en la valoracion de
aue figuran en of epigrafe de
a de vérdidas y garancias 2n
Provisionegs de inmovilizado”
1ismo, diversas sociedades del
tmnmse, ¢ eslos deterioros de

a medio plazo. especiaimenle
ciiva con las adeiinistraciones
de sus existencias son solares
wadila afectar a su valoracion
coiar a fa clasificacidn et las
=’a Sociedad  ave dsla livne
4 s estads acfual

presa en fuacionaniient, gue
kus aotivos i e llauidacion de
it da dasificacion con la gue
2 la Sociedad pava conlinuar
y segiin la dlasificacion gue
de j'inim'a referenie al concurse
dedes de crddiio T resultado
wrle,

b 1o situacidn actualizada
acjunia de fecha 30 de
ofiedad, segiin {o requiere
He engro de la Comision
s de informacién pablica
an Bolsas de Valores.

a esmablecida al efecto
debide a su alcance,
[e expresar unag opinidn
ue, de haberse aplicado
dentificar otros asuntos
este motive tampoco
{ de junic de 2008,
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anaiisig, les informamaos gua
i“n lo referente a la limitacion al alcance de 5.000 miles de euros
nuestra disposicion informacion adicional de lerceros en que se
del recurso contenciosc-adminisirative interpuesto por TRANSC
la Generatitat de Catalunva, De esta informacion adicional de te
incertidumbre sobra el resultade final de dicho recurso contel
tanto, consideramaos que tenamaes la informacién ck.:‘iciento para
coma una incertidutnbre en cuante a cudl serd la resoiucion tip
impactos se devivaran en las Cuentas Anuales individuales de
Actividades e Inversiones Inmobiliarias, $.A. correspond
Desapareceria asi Ia limitacion alcance gque mencionamos
Auditoria siendo sustituida por dicha incertidumbre.
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31

-ian al alcance referente a la inversién
acrual, -:tioc ]

En lo referente a ta limitac

de euros, la Sociedad no nos ha facilitado, a la fecha
nos permiia evatuar

dicha

tanto, dicha limitacian al alcance a lo fecha de emision de este inlc
In lo referente al ajusie de 1.731 miles de ewros por la rcsol iIio
compra de un edificio realizado en el efercicio 2007 & Nozar, S.A.,

corregida en la informacién financiera semestral.

En lo referente al ajuste de 23.357 miles de euros por la provisi
sociedadles el grupo, la Sociedad no ha reflejado minusvalias en
los Estacdos Financieros semestrales dada que defiende gue exi:
solares, valoradas por expertos independientss, no exisientesd
aclquisician que, a su juicio, hacen innecesaria fa provision. En &«
esta salvedad 2 la fecha de emisian de este informe.

lo referente @ la incerddumbre oor la recuperabili dad ole
sociedades del grupo por 99.344 miles de euros, esta s
omision de este informe. dado que la cobrabilidad de estod
continuidad de las operaciones de Grupo Aisa en st confunto, fo
nos es posible evaluar al y como se detalla en el parraio siguienie,

o

[Fn reiacian a la salvedad por incertidumbre mencion dfid &n nues
de las Cuentas Anuales Individuales de fecha 28 ce abril de 2008,
otras salvedades, provecaba la denegacion de opinidn de aud
considerar que existian dos aspecios dentro de dicha salvedad pd
dichos aspectas era la selicitud nicia! de declaracion de concu
por un acreedor referente a la Sociedad, invocando fa inselvencia
fecha actual, dado que el juzgado Numere 5 de

declaracian de concurso, va no exisie dicha incertidumbre. Sii
aspectos que se incluian dentro de la incertdumbre era la existe
vencidas. exigibies v/o impagadas con entidades financieras. A la
se halla en proceso de renegeciacion con las distintas entidades §
sstas deudas anteriorments mencionadas, no existiendo a la fe
carta, un acuerdo e renegociacion. Por lo tanto.
de la incertidumbre gue aln persisie,
:\mzales incl'wsduaies de Actuaciones Actividades e Inversiches
eiercicio 2007, continudsia siendo denegada.

inversion al 31 de diciembre de 2008,

i

. ‘,\ -
(‘JQGUU il e

Rarcelona ha dec

debido a la alts
la opinion del informe de 4

la Sociadad ha puesto a

sxplica fa situacion actual

M OSHELFG TRES contra

‘caros se desprende una
cioso-administrativo

Por
ms' derar esta sa}v“d(m
al del recurso v en que

3] s;ocaedad Actuaciones
eS

al efercicio 2007

en nuestro informe de

nonciera de 18.032 miles
meniacian adicional gque
manténiéndose por o

Me.

privado de
ucdudo

del contrato ¢
sta salvedad hc%

e participaciones en
lichas participaciones en
ren plusvalias tacitas en
en el momento de la
nsecuencia, se mantiene

os saldos a cobrar de
mantiene a la fecha de
saldos va ligada a la
que a la fecha actual no

ro Informe de Auditoria
cle, confuntamente con
oria sobre las mismas,
v incertidumbre. Uno de

R0 necesario presentada

actual de fa misma. A la
larado no ha lugar Ia
embarge. otro de [o0s
\cin de diversas deudas
~cha actual, la Sociedad
ancieras con respecto a
Fha e emisién de esta
importancia de la parte
aditoria de las Cuentas
Inmobiliarias, 3.A. del
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Fste informe espectal ha sida preparado exclusivamente en cumplimi
el Renl Decreto 13622007, de 19 de octubre para el uso exclusivo de)
Mercado de Valoras v no debe ser usado para ningln otro propasio.
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31 de agosft-;‘) ce 2008

snto de lo establecido en
fa Comisién Nacional del
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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR EL REAL DECREIO.

A los Administradores de Actuaciones Actividades e inversiones
su remision a la Comision Nacional del Mercadao de Valores:

Hahiendo side auditadas las cuentas anuales consolidadas de Act]
Inversiones Inmobiliarias, §.A. y Sociedades Dependientes cor
anual erminado el 3i de diciembre de 2007, emitimos nuesira infor
28 de abrii de 2003, en el que expresamaos una ouinion denegada, ca
a continuacion:

4 "Tal y como se delalla en la Nota 13 de las cuentas anugles adin
iiversiones financieras ne corrizates cue astienden. respactivaomnenie, a |
wiiles de enros. A la fecig actual, wo dispenemos de la informacion s
rotalidad dichas laversivies, Ba consecuencia, e nros es posille opinar
efecios sebre las cuenias anuales consolidadas adjunias si dispusidsenos de

)

resuelto wir contralo privade de comipra de un edifivie realizade en 2
viaculada {Npta 31} derivdndose unga pérdida de 6,786 miles de euios, E
cuienta de pérdidas y panancies conselidade adjuinta sevia de una pérdid

it fecha yosterior 4 la {ormulacion de las cuentas anuales conselidadd
07 a Nozar, S.A. sociedad

w lias, 40435 8002 Barcciona Espaia
CLo+%d 932 003 333 - Fax +34 932 Gid 233

mail: barcelona@beo.os

nmobiliarias, S.A., para

naciones Actividades e
fspondientes al ejercicio
e e auditaria con fecha

i f .
T las saivedades descritas

us, ¢l Grapo sanliene dos
R (032 miles de ewros y 5.000
I{,ficie;‘;fe para anallzar ¢n su
olve g existencia de posibles
iicia informacion.

s adiuntes Grupe Aisa fia

electo de esta operacicn en la
adicional de 1731 wmiles de

euros dado gue ya se habia deteriorade diche edificio ex las veloraciones a Iercedo (ver pdrrafo 3} en las

cuentas anueles consolidadas adjuntas.
6. 15 de Barcelona la solicitua
roreferente a la Sociedad
de 2008 ¢ Magistrado Tnez
La Sociedad Dominante
bid de conclirse necesarie, no
r Littilar de dlicho Juzgado.

Fnt fecha 14 de abril de 2008 tuvo enirada en el Juzgads de o Mercanil
inicial de declaracion de concurse wecesavic preseniada por uin acieed
Dominaste invocando la insclvengia actual de ésia. En fecha 15 de abri
tiular de dicke Juzgade admitio a trdmite ln soliciiud de concurso necesari
it sus aszsores legales han presentado el gscrite de oposicion a dicha solici
costgciinaose a fa fecha aeinal cndl serd la decision final 4ol Magistrado fue

=

brriente, figura ur présiamo
y 31 de diciembre de 2007
mo “Causa de Vencimiento

En fa Neta 22 "Pasives Financieras”, incuide como pasivo finaiclero ¢
sindicade ver saporie de principal pendiente de 60000 miles de euros.
Grupe Alsa bowaple algunes de los Ratios Financieros gie constan ¢
Anticipads” en diche préstame stadicade. Bl cumplivaiento de las dausulrs de vencimiente anticipado
nplica aue o mayoria de las entidades acreditantes del pristame podriali optar por declarar ventida
anticipadamente la (hiea de crédita /o la obligacion de ielevar los avales ligados a dicha finaaciacion. A
la fecha actual. no fenemos conocitiento de gque fas entidades m;redffm-a!eﬁ hagan notificado ol Grupo
Adsa su intencidn de deciarar vewcida anticipadamente la finea de créfito. fabiéndose iniciado las
primeras conversaciones para renegociar dicha deuda. Adicionalmenw, [p la fecha actual, se estdn
rerieqociands las condicionas de otras dewdas vencidas ¢ impagadas, srincipalimente con otras entidades
financieras.

1a
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ET Grupe se i visto afectado negafivaniente en s cuenla de nérdidas |
acieal situacidn del .n;erwa‘o fmoliliario en Espaia, A causa de esta sil
efactos Hegalivoes en SUclierla oy ;"é'r"fi"fc'ﬁ Y JaAidias oo sadidaca, siends
la veleracion de sus exislencias de solares, obras en curse, obras termingd
fa preducide un iwipacto negeiivo exn sii cienta de pardidas u gunan
Deterioro de Actives” de 78082 wifes de eures. Asintismo, dwenm 5001
g silacicn de fondos ,f)rorli(ﬂ nagalivos  debide, basicamente, a
Adicionalmente, existe wie tendeicia bajisic o el mercads de suelo ¢ #
desarrollo urbanisico del wisme desende alliwente de ung gestio
philicas, afeciands diche fecho a Grupoe Alse pues ung parte signijical!
sstivos e osia sitiacisn (ver Nota 161 considerades de cido largs, le gue
futwra dada la tesdencie del mercads de suelo, Todo lo anterior podria
cuentas anuales consolidadas aditilias, de lns exisivacias de salares de cidl
tiene clasificados coma activos corrientes @ 1o ser gig se consigliera it ven

clas

Las cuesitas anales conselidadas adhmtas han sido prepaiadas baj
funcionamiento, que imslica lo continuidad de las aperacicries dot Grupo
la flcf!t?ffl7t"f3i'i de <us pasivas on el cierse normal de sus negecios vor los in
con 0 aue figurai ek las cuanias (Him{,u tOri\OIiuud“!S adjuntas. A la
Grupo para conlinuar sus operaciones, ar sus aclivos y liquidar
segiin fa dasificacits que figura 2n jas cusiias anuaies consolidadas adft

bl

i

judicial definitiva referente al concurso necesario v a la reniegociacion de pl

con entidades de cradito. T vesultado final de dichos hechos ko es suscept

huestra parie.”
De acuerdo con su soliciiud, hemos anaiizado la informacion referida
de las citadas salvedades v su incidencia en la informacion semesirg
inic de 2008 que ha sido preparada por los Administradores de
segin lo ;EL] ere el Neal Decrata 136772007, de 19 de actubre v la
enero de la Cem sion Nacional del Mercado de Valores porla que ser
mformacion pablica periddica de las Entidades emisoras de valores ac
Rolsas ¢ie Valores.

Nuestra rapajo se ha realizade de acuerdo con la Norma Téoni
aprobacda por Resolucion de techa 28 de julio de 1994, que

e

sustanciaiments menor que o de una audiioria de cuentas,
soore la correccion deol resto de la informacion semest
urmec.n“:el‘
significativos para ilevar a su

EXPIESAINOS UNa opinidn sab

No perm

cansideracidn. Adicionaimenie, oo

Camo resultado de nugstro andiisis, les informamos que

al ni assgurar «
hs de auditaria complementarios, no se hubiesen podido

e I informacian financiera semestial al 3

asiencias conselidada por lo
flwiri se fn producido varios
el wds Importanie b2 caida en
s ¢ Dintebles de inversin que
wel epigrafe de " Pérdidas por
La"a-:-?s!s del Grupo han entrado
estos  delerioros de adthvos,
din plazo, especialmente si el
va ot las adiinistractones
de sus evistercias sait solares
vodria ajectar & s valeracion
lociar a o clasificacién en fas
largo de lo _wuadﬁ.d, qlee dsla
e su esiade achual.

el principio de empresa en
la realizacion de sus actives y
varies U seatin la dasificacian
echa aclual T capacidad del
s pasfves por los fmpertes i
stas dependera de la decisidn
208 de vencimients de deudas
ile de evalugcidn obiztivg por

A oo

b la situacion actualizada
adjunta de fecha 30 de
la Sociedad Dominante,
ircuelar 172008, de 30 de
odifican los modelos de
Titicdas a negociacion en

a establecida al efecto
detiido a su alzance,
Ta exprasar una opinidn
2, de haberse aplicado
icdentificar ofros asuntos
este motivo  lampeao
L e junio de 2008,

I

o Enioreferente a la limitacion al alcance de 5000 miles de auros, fa lSQc.iedad Dominants ha
puesta a nuestra disposicién informacion adicional de tercerop en gue se explica la
sitcacion  actual del recurse  contencloso-administrativa Ent@rptesto por TRANSCOM
SHELFO ;REb contra la Generalitat de Catalunya. De esta informacion adicional de
terceras se desprende una incertidumbre sobre el result vlc; finai de dicho recuiso

contencioso-administrativo. Por tanto, consideramos gue tenemo
para considerar esta salvedad como una incertidumbre en cuanto
final del recurso

b informacion suficiente
y cudi serd la resofucidn

v en qué impactos se derivaran en las Cuentus Andales consolidadas de la

sociedad Actuaciones Actividades e Inversiones Inmobiliariag) S.A. correspondientes
al ejercicio 2007 Desapareceria asl (a fimitacion al alcance gue mfendionamos @n NUEsLro

informe de Auditeria siendo sustituida por dicha incertidurnbre.




Fnlo referente a la limitacién al alcance referante a la inversicn
de euros. of Grupoe na nos ha facilitado. & la fecha actual, docume
nermita evaluar dicha iversian al 31 de diciembre de 2007, ma
dicha fimitacion al alcance a la fecha de emision de este informe.
Enlo referente al ajuste de i
compia de un adificio *ealw;fudq
corregida 2n la informacion financiera

731 miles de euros por la resoludid
af sjercicio 2007 a Nozar, SA.
samesiral,
En relacién a la saivedad paor incertidumbre mencionada en nue
de las Cuentas Anuales Consolidadas de fecha 28 ¢
otras salvedades, provocaba ls denegacidr de opinidn de aug
considerar que existian dos aspectos dentro de dicha sabvedad py
dichas aspectas era la solicitud inicial Ge declaracidon de concu
por un acresdor referente a la Sociedad Dominante, invocanda |
lisma. A la fecha actual, umlo que ¢l fuzgado Numero 5 de Barc
tugar la declaracion de concurse, va no existe dicha incertidumbore
spectos que se inclufan dentro de la incertidumbre era la exist
vencidas, exigibles v/o imipagadas con entidades financieras. A la
halla en proceso de renegociacidn con las distintas entidades §i
esias deudas anteriormmente mencicnadas, no existiende a la f
catta, un acuerde de renegociacion. Por fo ante, debido a la alt
de la incertidumbre que atn persisie, la opinidn del Informe de
Anuales Consolidadas da
ejercicio 2007, continuaria siendo denegada,

\
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Fsie informe especial ha sido preparadoe exclusivamente en cumplimi

el Real Decreto 136272007, de 1S de octitbre para el uso exclisive de
Mercado de Valores v no debe ser usado para ningln otro propdsite.

BDO Audiberia

Santiago Sané figueras
Socio-Audito: /(a’e Cuentas
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31 de agosto de 2008
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de abril de 2004,

» Actuaciones Actividades e Inversiones

nanciera ce 18,032 miles
nracion adicional que nos
weniéndose por o tanto,

1 del contrato privado de
ta salvedad ha quedado

fit_
!

L

tro Informe Auditoria

qie, conpuntameanta con
itoria sobre hls mismas,
nrincertidumbre, Uno de
so necesario presentada
y insolvencia actual de la
{ona ha declarade no ha
Sin embargo, otro de ics
ncia de diversas deudas
fecha actual, el Grupo se
ANCIEras Con raspeclo a
cha de emisidn de esta
Eimpaortancia de la parte
Auditoria de lag Cuentas
Inmobiliarias, S.A. del

nto de lo estabiecido en
& Comisian Nacional del




