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Barcelona a 29 de septiembre de 2008

Sefiores,

De acuerdo con sus comentarios procedemos a enviar la documentacion remitida el dia
18 de septiembre de 2008, actualizada con los cambios sugeridos.

Quedando a su disposicion para cualquier aclaracion o ampliacion, aprovechamos la
ocasion para saludarles muy atentamente,

: 27 : -
Joaquja M ’Jﬁo errer
Consgjetoelegado
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INVERFIATC, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

RESPUESTA A LA CNMV RELATIVO A LA SOLICITUD DE INFORMACION
ADICIONAL REQUERIDA DE LOS INFORMES FINANCIEROS INDIVIDUALES Y
CONSOLIDADOS DEL EJERCICIO 2007

1.1. Indiquey justifique la fecha de la combinacién

Se ha considerado como fecha de la combinacion, entendiendo por dicha fecha el momento en el
que Inverfiatc S.A. obtiene efectivamente el control de Profiatc-6 S.L. y Profiatc-11 S.L., la
techa de escritura de la ampliacién de capital, es decir, el 20 de Julio de 2007.

La ampliacion de capital por 44.522 miles de euros se ha efectuado en un doble tramo: Uno de
suscripeion dineraria por un importe efectivo de 24.255 miles de euros y otro de aportacién no
dineraria por un importe efectivo de 20.267 miles de euros.

La aportacion no dineraria se ha tratado como una combinacion de negocios entre entidades bajo
control comin ya que todas las entidades que se combinan est4n controladas, tanto antes como
después de que tenga lugar la combinacion, por una misma parte. La NIIF 3, que especifica la
informacién financiera a revelar cuando se lleve a cabo una combinacién de negocios, en su
parrato 3 b) indica que no serd de aplicacién a las combinaciones de negocios entre entidades
bajo control comin. De acuerdo con la NIC 8 parrafo 21, en ausencia de una norma o
interpretacion especifica se aplicaran los pronunciamientos mas recientes de otras instituciones
emisoras de normas. En este sentido, las normas contables de los Estados Unidos establecen que
las combinaciones de negocios entre entidades bajo control comiin deben tratarse como una
unificacion de intereses y se registraran por su valor neto patrimonial, sin reconocer fondo de
comercio m plusvalias por los activos aportados.

Dado que la ampliacion de capital por la aportacion de las sociedades PROFIATC 6 y
PROFIATC 11 se ha realizado a valor de mercado, la diferencia entre el importe de la
ampliacion de capital y el valor neto patrimonial de los activos y pasivos se ha contabilizado
como menor tmporte de reservas.

Bl coste de la combinacion de negocios por el importe de la ampliacién de capital
correspondiente al tramo no dinerario de 20.267 miles de euros, se ha basado en la valoracion
realizada por un experto independiente. La valoracién de los activos y pasivos de las sociedades
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adquiridas, por importe de 17.154 miles de euros, corresponde a sus valores neto patrimoniales.
La diferencia, por importe de 3.113 euros, se ha contabilizado como menor importe de reservas.

1 3 Exphque y justlfique comn se han reglstradn eu las cuentas anuales cnnsolldadas los
gastns de ampliacién de capltal Y, en su ¢aso, su mrrespondlente efecto impositivo

Los gastos por la ampliacién de capital que ascienden a 914 miles de euros se han registrado
como menor importe del patrimonio neto del grupo consolidado en el ejercicio 2007.

El efecto impositivo, por importe 274 miles de euros, ha sido contabilizado en el ejercicio 2008 y
se presentara, en las cuentas anuales consolidadas de dicho ejercicio, como una correccién a un
error, segun lo regulado por las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

2.1. Indique si tiene coberturas de tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007

El grupo no tiene productos de cobertura.

3; 1 Razones pm* las que lus mmuebles en alquller no se han clasificado cumu Inversmnes
lnmublhanas, de: acuerdo con’ la NIC 40

En el inmovilizado material figura por importe de 774 miles de euros inmuebles ubicados en
Argentina en alquiler.

En las cuentas anuales del ejercicio 2008 se procederd a su reclasificacién como inversiones
inmobiliarias.

3.2. 1. Valor razonable ‘de las Inversmnes Inmoblharms (NIC 40 793), HSIIII]IElldD que
Cllalldﬂ reallcen las reclamﬂcacmn sugerlda en ‘este apartadn estaran remnnmdas por:su
mste

El valor razonable de las inversiones inmobiliarias determinado por la tasacton realizada por un
experto independiente con fecha 14 de enero de 2007 es de 1.151 miles de U$S, que al tipo de
cambio a 31/12/07 USD-EURO tiene su equivalente en 788 miles de euros.

3.2.2. Metﬂdus €. hlpotesm mgmﬁcatwus utilizados ‘en: Ja: wvaloracion de" las inversiones
mmoblhanas (NIC 40.75d)

La determinacion del valor razonable es realizada por tasacién realizada por un experto
independiente.
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3.2.3. Las cifras incluidas en el resultado del ejercicio por gastos directos de explotacion
relacionados con las inversiones inmobiliarias que generaron ingresos por rentas durante el
ejercicio y de las que no la generaron

La relacion de gastos ¢ ingresos de explotacion de las inversiones inmobiliarias son las
siguientes, en miles de euros:

Arrendamientos 45

‘Total ingresos duéléxplﬂfﬁziﬁn 45 '

Servicios exteriores 14
Impuestos 3
Amortizaciones 26

Total gasi‘.us de élxplultaciﬁn | 48

3.3. Explique el método de cdlculo utilizado para ‘calcular la provision por depreciacién 'y

- '

Para determinar si un elemento de inmovilizado material ha visto deteriorado su valor se aplicara
la NIC 36.59 segin la cual el importe en libros se reducirid hasta que alcance su importe
recuperable, siendo este, segin la NIC 36.18, el mayor entre su valor razonable menos los costes
de venta y su valor en uso. Como valor razonable se ha considerado la tasacién realizada por un

experto independiente.

El valor neto contable segiin libros de los inmuebles en Argentina, por importe de 774 miles de
euros incluye una amortizacion acumulada de 232 miles de euros y una provision por deterioro
de 234 miles euros, que, dado el escaso efecto econdémico y por prudencia, no se ha procedido a
revertir para ajustarlo al Gltimo valor tasado en 788 miles de euros.

emitidas en la ampliacion de capital del ejercicio

Al confeccionarse las cuentas anuales se considerd como denominador el numero de acciones de
cierre de ejercicio y no el promedio ponderado de acciones en circulacién durante el €jercicio.

Considerando el célculo de las ganancias por accién basicas segun ¢l promedio ponderado de
acciones, la ganancia bésica por accion seria de 0,43 segun el siguiente calculo:
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Acclones emitidas prorrateadas

_Promedio ponderado de acciones ordinarias

sse INnverfiatc

Nuamero de acciones a inicio de afio 1.155.000
Fecha combinacion 20 de julio de 2007
Numero de Acciones emitidas en la ampliacion de capital 6.360.350
Dias en circulacion 163
Prorrateo de las acciones emitidas sobre todo el ejercicio 45%
o . . 2.840375

3995375

Beneficio atribuible a tenedores de instrumentos de patrimonio neto de
la dominante (miles de euros) | ) B ) 1.734

'GANANCIA BASICA POR ACCION __ 0,43

4.2. Facilite las ganancias diluidas por accién

Las ganancias diluidas por accidn coinciden con las ganancias basicas por accion al no existir
acciones ordinarias potenciales.

5.1. Explique y justifique el criterio del Grupo de activacion de créditos fiscales, indicando
a qué sociedades corresponden las bases imponibles negativas pendientes de compensar
reconocidas y no reconocidas contablemente. Indique én que epigrafe del balance se incluye
el crédito fiscal reconocido por el Grupo al 31 de diciembre de 2007

Por aplicaci6n del principio de prudencia, (inicamente se activan los créditos fiscales en el caso
de tener la certeza de tener resultados positivos en los proximos ¢jercicios.

Durante los ejercicios anteriores se produjeron créditos fiscales por bases imponibles negativas y
deducciones por doble imposicién pendientes de aplicacion en las sociedades Profiatc-6, S.L. e
Invertiate, S.A. que no fueron activadas.

El saldo a 31/12/07 de los créditos fiscales por bases imponibles negativas y las deducciones
pendientes no reconocidos contablemente, es el siguiente en miles de euros:

Crédito fiscal por Crédito fiscal por
bases imp.negativas deducciones pendientes
Profiatc-6, S.L. 173 -
Inverfiatc, S.A. - 358

El grupo tan solo ha activado los créditos fiscales por bases imponibles negativas procedentes de
la sociedad Centre Residencial Blau Almeda, S.A. en base a los presupuestos preparados para los
ejercicio 2009 y siguientes en los que los resultados de la Sociedad se esperan positivos, a la
espera de su futura aplicacion. El importe de las bases imponibles negativas es de 495 miles de
euros. El crédito fiscal de la sociedad Centre Residencial Blau Almeda, S.A. se recoge en la
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partida del balance “Activos por impuestos sobre ganancias corrientes” con un saldo de 148
miles de euros a 31 de diciembre de 2007.

5. 2. Expllque y Justlﬁque el tratamlento cuntable que mgue el Grupo respecto a. las
dlferencms temporales. Indlque el 1mporte y concepto de. las dlferencms tempurales
pendlentes de reversion o utilizacién al 31 de dlmembre de 2007 Indlque asimismo si estan
registradas y, en su caso, la correspondiente linea de ‘balance en la que se incluyen

Los activos por impuestos diferidos, por aplicacion del principio de prudencia, Gnicamente se
registran contablemente cuando existe certeza de tener resultados positivos en los proximos
ejerciclos.

Durante los ¢jercicios anteriores se produjeron diferencias temporales por provisiones de cartera
no deducibles fiscalmente, en la sociedad Inverfiatc, S.A. que no fueron reconocidos
contablemente, con un importe pendiente a 31 de diciembre de 2007 de 139 miles de euros, que
genera un crédito de 42 miles de euros.

Durante los ejercicios anteriores se produjeron diferencias temporales por operaciones de
arrendamiento financiero, por un importe de 18 miles de euros. El crédito fiscal contabilizado se
recoge en la partida “Activos por impuestos sobre ganancias corrientes” por un importe de 6
miles de euros.

Los pasivos por diferencias temporarias imponibles se contabilizan siempre, no existiendo a 31
de diciembre ningiin pasivo por impuesto.

5 3 Inc]uya una concllmcmn entre el resultado mntable cﬂnsnhdadu y ‘el gasto pnr
1mpue5tn snbre las gzmancms de la cuenta de pérdldﬂs 'y ganancias- de acuerdo con lo
requerido por el parrafo 81¢) de la NIC 12

A continuacion se refleja la conciliacion entre el resultado contable consolidado y el gasto por
impuesto sobre ganancias de la cuenta de pérdidas y ganancias. Como resultado se ha
considerado la agregacion de resultados individuales de las empresas del grupo por importe de
1.498 miles de euros, que se corresponde con el resultado consolidado una vez retrocedidos los
ajustes derivados del proceso de consolidacién que afectan a partidas de la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los importes estin expresados en euros.

INMVERFIATC S.A.




Inverfiatc

SOCIEDADES SOCIEDADES
RESULTADO INVERFIATC RESULTADO
POSITIVO INDIVIDUAL NEGATIVO
Tipo32.50  Tipo3250 _ Tipo3000

PYME TOTAL

Tipo 25,00
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RESULTADO DEL EJERCICIO
IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES
DIFERENCIAS PERMANENTES
Aumentos

Disminuciones

DIFERENCIAS TEMPORALLES
Aumentos

Disminuciones

BASE IMPONIBLE

BASES IMP NEG EJ ANT

BASE IMPONIBLE FISCAL
CUOTA INTEGRA
DEDUCCIONES PTES APLICAR
RET Y PAGOS A CUENTA
LIQUIDO

RESULTADO CONTABLE * TTIPO IMP

DIFERENCIA

DIFERENCIAS PERMANENTES * T.L

DIF TEMP EJ ANT NO CONTAB * T.L

BASE IMP NEG EJ ANT NO CONT *
T.L.

SANCION
DEDUCCIONES EJ ANTERIORES
AJUSTE AL 30% BINS

[TOTAL CONCILIACION _

337.671,34
156.498.43
0,00

0,00

0,00
-17.205,74
0,00
17.205,74
476.964.03
14.255,32
462.708.71
150.380.33
0,00
65.658,75
84.721,58

160.605.18

-4.106,75

-1.632,98
326,23

-4.106,75

(I'.L: tipo impositivo)

1.265.030,69
0,00
6.207,94
6.207.94
0,00
46.212.00
95.586.26
4937426
1.317.450,63
1.126.601 42
190.849,21
62.025.99
62.025,99
24.924.28
.24.924.28

411.134,97
~411.134,97

2.017,58
15.018,90

-366.145.,46

-62.025,99

411.134,97

-148.565,64
-52.491.57
0,00

0,00

0,00
80.126.90
80.126.90
0,00
-120.930,31
0,00
-120.930,31
0,00

0,00
1.768,22
-1.768,22

-60.317,16

7.825,59

0,00

7.825,59

7.825,59

43.532,43
14.510.81
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
58.043.24
0,00
58.043 24
14.510.8)
0,00
9.131,57
5.379,24

14.510,81

0,00

0,00

0,00

1.497.668.82
118.517,67
6.207.94
6.207,94
0,00
109.133,16
175.713,16
66.580,00
1.731.527,59
1.140.856.74
590.670.85
226.917,13
62.025,99
101.482,82
63.408.32

525.933,80

-407.416,13

2.017.58
15.018,90

-370.778,44
526,23
-62.025,99
7.825,59

-407.416,13

; >-4. Detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias consolidadas en el ejercicio 2007, a
_ traves de sus principales componentes, de acuerdo con los parrafos 79 y 80 de la NIC 12,

incluyendo una conciliacién con ‘el activo 'y pasivo por impuestos sobre las sanancias
corrientes del balance de situacion  sobre las ganancias

L

El detalle del ga?to por mmpuesto sobre las ganancias consolidado, expresado en euros, de
acuerdo con los parrafos 79 y 80 de la NIC 12 es el que sigue:
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Componentes del gasto segan NIC 12 parrafo 80
a) b) c) d) e) TOTAL
Soc¢.con Rtdos. Positivos 150.380,33 326,23 10.224,85 -1.632 98 156.498.43
Inverfiatc individual 0,00 2.017,58 411.134 .97 -413.152,55 0,00
Soc.con Ridos. Negativos 0,00 -60.317, 16 7.825,59 -52.491,57
PYME 14.510,81 14 510,81
Total | 164.891,14 2.543,81  361.042,66  7.825,59 -417.785,53  118.517,67

Nota: los importes del epigrafe e) compensan parte de los del epigrafe c).

Los componentes del gasto indicados en el cuadro se corresponden a:

a) (asto (ingreso) corriente.

b) Cualquier ajuste de los impuestos corrientes del ejercicio presente o de los anteriores.

¢) Importe del gasto (ingreso) por impuestos diferidos relacionado con el nacimiento y
reversion de diferencias temporarias.

d) Importe del gasto (ingreso) por impuestos diferidos relacionado con cambios en los tipos
fiscales o con la aparicién de nuevos impuestos.

¢) Importe de los beneficios de caracter fiscal procedentes de pérdidas fiscales, créditos
fiscales o diferencias temporarias, no reconocidos en ejercicios anteriores, que se han
utilizado para reducir el gasto por impuestos del presente ejercicio.

Conciliacion del detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias consolidadas con el activo y
pasivo por impuestos sobre las ganancias corrientes del balance de situacion:

- Activo por impuestos (154.224,27 euros). Ubicado en la partida de activo por impuesto sobre
ganancias corrientes del modelo de balance consolidado y correspondiente a la sociedad Centre

Residencial Blau Almeda, S.A.

- Pasivo por impuesto (164.891,14 euros). Corresponde con el importe de las cuotas integras de
los 1mpuestos de sociedades individuales y recogido en la cuenta “Pasivo por impuesto sobre
ganancias corrientes”. El desglose por sociedad en euros es el siguiente:

Cuota Integra

Pofiatc-7, S.A 13.469.36
- Gerigestio 2001, S.A. 2.062,65
Genars, S.L. 122.174,335
Profiatc-11, S.L. 12.673,77
Agencia Viajes Vistarama, S.A. 14.510,81
Total 164.891,14

Contablemente la sociedad Genars, S.L. presenta una diferencia de 6.118,10 euros respecto al
calculo del impuesto, por no recoger la reversion de las diferencias temporales y permanentes,
saldo que se ajustard en 2008 en el momento de la contabilizacion del pago del impuesto de
sociedades. A nivel consolidado, el importe del pasivo por impuesto suma 171.009,24 euros.
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- Retenciones y pagos a cuenta (101.482,82 euros). Comprendidos en la cuenta de activo
“Deudores comerciales vy otras cuentas a cobrar”.

6.1. Indigue el importe en libros de cada categoria de instrumentos financieros definidas
en ¢l pirrafo 9 de la NIC 39 y su método de valoracion, tal y como se requiere en los
pirrafos 8 y 21 de la NIIF 7. En particular indique la clasificacién de la cartera de valores
a largo plazo

Miles euros  Valoracion

Cartera de valores a largo plazo 2.916 IF disponibles para la venta
Deterioro cartera de valores a largo plazo -36

Depositos y fianzas constituidos a largoplazo 66 IFavencimiento

Activos financieros no corrientes o 2.946 .
Cartera de valores a corto plazo 26.618 IF a vencimiento

Depositos y fianzas constituidos a corto plazo 285 IF a vencimiento

Otros activos financieros corrientes ” 26.903

Deudqr;s_;:pmercia‘lgs'jr otras cuenf_ﬁs a cobrar B 3,927 ] Préstamos y partidas a cobrar ~
Deudas con entidades de c"rédim_,;_ B | | | 873 Pasivo Financiero B
Otros EI asivqs”l_'iil:;:ﬂl.cijems | ___:_ . _: I _ 4 Pasi“f'?]Fiﬂanﬁém ] e
ﬂreedt;i‘es comerciales y otras cuép—iﬁﬁ a pagar B . 28“il Pasivo Fm&'ﬁ'éi"é?é” B

Inversiones financieras disponibles para la venta

Se¢ valoran a valor razonable, registrando las ganancias o pérdidas que surgen por cambios en el
mismo dentro del patrimonio neto. En el caso de las participaciones en sociedades que no tengan
un precio de mercado cotizado en un mercado activo y cuyo valor razonable no pueda ser
valorado con fiabilidad, se valoran al coste o por un importe inferior si existe evidencia de su
deterioro. El total de instrumentos de esta categoria se ha valorado al coste. La Sociedad evalta
en cada cierre si existe evidencia objetiva de que dichos activos estén deteriorados, vy, en su caso,
las pérdidas de valor se registran directamente en la cuenta de resultados. La determinacién del
deterioro se obtiene al comparar el coste de la participacién con el valor teérico contable de

dicha participacion, de acuerdo con su valor patrimonial.

lal y como se ve en la nota del inmovilizado, el impacto en la cuenta de resultados ha supuesto
una desdotacion de 93 miles de euros.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

En su reconocimiento inicial son reconocidos por el valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles a su adquisicién.

INVERFIATC § A,
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1ras el reconocimiento inicial se valoran al coste amortizado utilizando el método de interés
efectivo.

Préstamos y partidas a cobrar

Al reconocer inicialmente el activo financiero, la entidad lo valora por el valor nominal de su
deuda, que es similar a su valor razonable en el momento inicial. Posteriormente se valoran al
coste amortizado utilizando el método de interds efectivo.

Pasivo financiero

En su reconocimiento inicial son reconocidos por el valor razonable de la contraprestacion
entregada menos los costes de la transaccion que sean directamente atribuibles a su adquisicion.

I'ras el reconocimiento inicial se valoran al coste amortizado utilizando el método de interés
efectivo. '

Resultado por variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable:

1) Activos financieros mantenidos para la venta 93 miles de euros
2) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 124 miles de euros

3) Resultados procedentes sociedades participadas 3 miles de euros
Total 220 miles de euros

Para el ejercicio 2008 se procedera a la reclasificacion de las partidas comprendidas en el
presente epigrafe de acuerdo con su naturaleza.

6.3 Indique en que linea de Ia cuenta de resultados se ha fegistrado l4 reversio n de la

provision de la cartera de valores a largo plazo (nota 7 de la memoria consolidada),

Indique a qué instrumentos financieros corresponde el resultad 0'de 220 miles de euros

recogido en la cuenta de resultados

La reversion de la provisién de la cartera de valores a largo plazo, que se corresponde a la
participacion en Catalana de Iniciatives, 5.C.R., S.A,, se registra en la partida de “Resultado por
variaciones de valor de instrumentos financieros a valor razonable”, con un importe de 93 miles
de euros.

El desglose por tipos de la partida “Resultado por variaciones de valor de instrumentos
financieros a valor razonable”, es el si guiente:
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1) Activos financieros mantenidos para la venta 93 miles de euros
2) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 124 miles de euros
3) Resultados procedentes sociedades participadas 3 miles de euros
Total 220 miles de enros

6 4 Apurte el valor razunable al 31 de dlclembre de 2007 de cada mstrumento ﬂnanmem y
Su método de calculo o indique razones que Justlfiquen no desglosarlo

Miles euros
Cartera de valores a largo plazo (inchiido deterioro) 2.880
Deposttos y fianzas constituidos a largo plazo - 66
Activos financieros no corrientes _ 2946
Cartera de valores a corto plazo 26.618
Depositos y fianzas a corto plazo ) 285
Otros activos financieros corrientes N 26903
“ﬁ;ﬁdure_s c;n'm:e'i'ciales y otras i:u_m“l'tas a cobrar } - 3.927
Deudas con ent_idadéél_dg créd“i-tq | | | '_ __ o | 873
Otros pasivos i‘iilmll__lcierds o ' B | ' 4
Acreeﬂurgs comerciales y utfﬁs cuentaél a pagar 2811

De acuerdo con la tipologia de instrumentos financieros del grupo, no se valora ninguno de ellos
a valor razonable. Tampoco habria diferencias significativas entre el valor registrado y el valor
razonable.

En la cartera de valores a largo plazo, constituida exclusivamente por la participacion en la

sociedad Catalana d’Iniciatives, SCR, S.A., se ha realizado al coste, de acuerdo con el valor de
los fondos propios a 31/12/07 que refleja el balance de dicha sociedad.

En la_ cartera de valores a corto plazo se ha procedido a calcular el coste amortizado,
actualizando, al tipo de interés efectivo, los flujos de 1a operacion.

Para los depdsitos y fianzas constituidos a corto y largo plazo y los deudores comerciales y otras

' cuentas a cobrar no se ha procedido a calcular el valor razonable por el previsible escaso impacto

economico en la sociedad.

Las partidas de deudas con entidades de crédito, otros pasivos financieros y acreedores

comerciales y otras cuentas a pagar se valoran al coste amortizado utilizando el método de
interes efectivo.

INVERFIATC 5 A,
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7.1.1. Riesgo de crédito
(1) Importe que mejor represente su maximo nivel de exposicion al mismo.

Respecto al riesgo de crédito comercial, su gestion es un elemento esencial para contribuir a los
objetivos de crecimiento de las diferentes actividades y de la base de clientes. Para ello, se tienen
establecidas politicas, procedimientos y circuitos de autorizacidn.

Respecto al riesgo crediticio de las partidas “Efectivo y otros medios liquidos equivalentes™
(2.087 miles de euros) y “Otros activos financieros corrientes” (20.903 miles de euros), la
Sociedad coloca sus excedentes de tesoreria en activos del mercado monetario de alta calidad
crediticla y maxima liquidez. El plazo maximo de colocacién se limité en el 2007 2 90 dias y la
calidad crediticia de las contrapartidas utilizadas, medido en términos de “rating” siempre se
situd por encima de A- y/o A3 por S&Py Moodys respectivamente.

A continuacién se detalla desglose de “Otros activos financieros corrientes”:

IR Sﬂ_ciedad: : Depis__itario_; Acﬁ F;a)"mpll“ F.Vto.  Miles euros |
Inverfiatc, S.A.  Banco Sabadell | IPF  25-10-07  25-01.08 5.058
Inverfiatc, S_A. Banco Sabadell  Pagaré 13-11-07 14-02-08 5.096
Inverfiatc, S.A. Banco Sabadell  Pagaré 05-12-07 04-01-08 5.019
Inverfiate, S.A. Banco Sabadell  Pagaré 04-12-07 04-01-08 3.020
Invertiate, S.A. Banco Sabadell  Pagaré 13-12-07 13-03-08 3.062
Genars, S.L. Banco Sabadell  Pagaré 04-12-07 04-01-08 200
Profiate-7, S.A. Banco Sabadell Pagaré  04-12-07 04-01-08 1.079
Gerigestion 2001 SA Banco Sabadell Pagaré 04-12-07 04-01-08 75 |
Profiatc-6, S.L. LLa Caixa Pagaré 20-12-07 04-01-08 109
Profiatc-6, S.L. La Caixa Pagaré 20-12-07 04-01-08 109
Total cartera de valores a corto plazo 26.618
Total depéstitos y fianzas constituidos corto plazo 285

| Total otros actives financieros corrientes . - e '26.903

Respecto al riesgo crediticio de los “Depésitos y hianzas constituidos a largo plazo” (66 miles de
euros) de la partida “Activos financieros no corrientes”, el riesgo de crédito no es significativo.
La calidad crediticia de las contrapartidas utilizadas, medido en términos de “rating” estan por
encima de A- y/o A3 por S&P y Moodys respectivamente.

(i1) Descripcion de las garantias tomadas y otras mejoras crediticias.

" A 31 de diciembre de 2007 la Sociedad no tiene ningun tipo de garantia tomada ni otras Imejoras

crediticias.
(i11) Calidad crediticia de los activos financieros no en mora ni deteriorados.

La calidad crediticia de las contrapartidas utilizadas, medido en términos de “rating” estén por
encima de A- y/o A3 por S&Py Moodys respectivamente.

INVERFIATC 5. A.
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(1v) Informacion sobre los activos financieros en mora o deteriorados.

A 31 de diciembre de 2007 no existe deuda de clientes cuyo vencimiento se haya renegociado y
que por ello haya pasado a estar en mora.

7.1.2. Riesgo de liquidez: descripcién de c6mo se gestiona

Para identificar las necesidades de tesoreria en importe y tiempo, como la planificacion de
nuevas necesidades de financiacion se utiliza un presupuesto de tesoreria con horizonte 90 dias,
elaborado a partir de los compromisos de pago y previsiones de inversion.

La Sociedad mantiene una politica de liquidez consistente en inversiones financieras a corto
plazo por mmporte suficiente para soportar las necesidades previstas por un periodo que esté en
funcién de la srtuacion y expectativas de los mercados de deuda y de capitales. En fecha 31 de
diciembre de 2007 no se disponian de pélizas de crédito dispuestas.

Para la gestion del riesgo de liquidez se identifican las necesidades de financiacion genéricas a
medio y largo plazo, asi como el modo de abordar las mismas, mediante el ratio “Fondos Propios
/ Fondos Ajenos™ y estableciéndose la estructura del capital que se considera optima para la
creacion del valor. En la practica esto se ha traducido en el seguimiento de dos criterios:

- El vencimiento medio de la deuda ha de ser superior al tiempo necesario para pagar la
deuda, bajo el supuesto de cumplimiento de proyecciones internas.

A 31 de diciembre de 2007, el vencimiento medio de la deuda financiera (873 miles de
euros) era de 3,64 afios. La Sociedad necesitaria generar 240 miles de euros por afo
para poder repagar la deuda en ese plazo si aplicara la caja en su integridad a dicho fin.
La generacion de caja de 2007 supera holgadamente esta cifra por lo que de mantener
la misma capacidad de generacion de caja durante ¢l plazo de vida media de la deuda se
repagaria la totalidad antes de superar los 3,64 afios.

- La Sociedad debe poder pagar todos sus compromisos en los proximos 12 meses, sin
necesidad de apelar a nuevos créditos o a los mercados de capitales, bajo el supuesto de
cumphimiento presupuestario.

A 31 de diciembre de 2007, los vencimientos de deuda financiera en el 2008 (184 miles
de euros), son inferiores a la disponibilidad de fondos, medida como la suma de
“Etectivo y otros medios liquidos equivalentes” (2.087 miles de euros) vy “Otros
activos financieros corrientes” (26.903 miles de euros).

A continuacién se detallan los vencimientos de 1a deuda con entidades de crédito:

INVERFIATC S.A.
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r\_fenc_imientp o . _ ] . Miles de euros ‘

_2008 o o o o o 77
_2009 e o . N 184
2010 — — R R 158
2011 | lfi
2012 - o 16l
2013 y siguientes . e o I 139
_Total vencimientos N - 1 -

7.1.3. Rlesgo de ‘mercado: Anallsls de. SEBSlbllldﬂd para ‘cada’ tlpo de. nesgo de mercado
mostrando comu afectarmn al resultado y: patrlmnmo netn de los’ camhms en la ‘variable
relevante ¢ mdlcandu los. metﬂdos e hlpotesm utilizados | ‘para su elabﬂrﬂcmn

Riesgo de crédito:

Inverfiatc S.A., no tiene riesgo de crédito significativo. Ver apartado 7.1.1. para su detalle.

Riesgo de tipos de interés:

La cartera de activos financieros se compone principalmente por depdsitos y pagarés bancarios,
la exposicion al riesgo de interés es minima, ya que los vencimientos son a muy corto plazo,
permitiendo adecuar rapidamente su rentabilizacion a la evolucién del tipo de interés (26.903

miles de euros a menos de 3 meses y 66 miles de euros a mas de 1 aiio). '

Por otro lado, en cuanto a la financiacién ajena o pasivos financieros que supongan una carga
financiera, la Sociedad estd muy poco expuesta a posibles incrementos de los tipos de interés que
pudieran erosionar sus mdrgenes o necesitar una politica de coberturas especifica debido a su
importe (873 miles de euros).

La Sociedad no utiliza en la actualidad operaciones de cobertura de tipos de interés mediante
nstrumentos financieros derivados debido a su irrelevancia.

lanto un ascenso como un descenso de la curva de tipos de interés en un 1%, manteniendo el
resto de variables constantes, no hubiese presentado cambios significativos tanto en el beneficio
despu€s de impuestos como en el patrimonio neto.

Riesgo de precio de acciones:

Inverfiatc S.A., tiene un riesgo de precio de las acciones limitado:

* bn el caso de las participaciones accionariales debido a que la mayoria de compaiiias
participadas integran el nicleo del negocio y no son objeto de desinversiones.

* Y en el caso del riesgo de acciones propias en cartera y en el caso del riesgo de derivados
sobre acciones por no disponer en la fecha de cierre en balance.

INVEREFIATOC 5.A,
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La Sociedad no utiliza en la actualidad operaciones de cobertura sobre acciones mediante
instrumentos financieros derivados debido a su irrelevancia.

Riesgo de tipo de cambio:

Las divisas que afectan al balance de Inverfiatc S.A. son el Peso Argentino y el Délar
Americano, siendo su peso poco significativo.

La Sociedad no utiliza en la actualidad operaciones de cobertura de tipo de cambio mediante
instrumentos financieros derivados debido a su irrelevancia.

Partiendo de los datos del cierre y manteniendo el resto de variables constantes, si el Peso
Argentino y el Délar Americano se hubieran apreciado respecto al tipo de cambio del Furo al
cierre del ejercicio un 10%, el efecto neto del tipo de cambio sobre el patrimonio hubiera sido
inferior en 5,74 miles de euros. Si por lo contrario el Peso Argentino y el Délar Americano se
hubieran depreciado respecto al tipo de cambio del Euro al cierre del ejercicio un 10%, el efecto
neto del tipo de cambio sobre el patrimonio hubiera sido superior en 6,08 miles de euros.

preﬂscrltn en la NIC 7
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Flujos de efectivo de actividades de explotacion

Beneficio del ejercicio

Ajustes de las partidas que no implican movimientos de tesoreria

Resultado de la enajenacion de la participacion financiera en la sociedad
consolidada por el método de la participacién

Amortizaciones

Provisiones

Resultados por bajas y ventas de inmovilizados

Impuesto sobre Sociedades

Ingresos financieros (intereses devengados)

Ingresos financieros (desdotacién de la provision)

Ingresos financieros participacién en el resultado del ejercicio de las
asociadas y negocios conjuntos contabilizados por el método de la
participacion

Otros ingresos financieros

(xastos financieros

Ingresos financieros

Cambios en el fondo de maniobra:
Existencias

Deudores

Ajustes de periodificacion
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Intereses pagados (24)
Intereses cobrados 303
Impuestos pagados (38)
Impuestos cobrados ]
242

Efectivo neto 'énerﬁﬂﬁ or aéﬁﬁdad& de ex'_iotacién_ 1.293

Flujos de efectivo de actividades de inversion

Adquisiciones de inmovilizado inmpaterial
Adquisiciones de inmovilizado material
Inversiones financieras

Ingresos de ventas de inmovilizado

Ingresos por ventas de la participacion en una de las inversjones
contabilizadas por el método de la participacion

(1.033)

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

INVERFIATC S A,
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Flujos de efectivo de actividades de financiacion
Ampliacion de capital y prima de emision

Dividendos

Variaciones en patrimonio neto derivadas variaciones perimetro de
consolidacion

Liquidacion acclonistas pendientes de desembolso

Emision dendas con entidades de crédito

Aumento de proveedores de inversion

Pago de préstamos y leasings

- e

Efectivo neto utilizado en actividades de financiacion 23.026

: Aumento (disminucion) de efectivo y otros medios liguidos
; equivalentes 23.932 1.036

| Efectivo y otros medios liquidos al principio del ejercicio

kfectivo y otros medios liquidos al final del ejercicio

Aumento (disminucion) neto de efectivo y otros medios liquidos
uivalentes al efectivo 23.932 1.036

8 1 Expllque y Justlfique los cnterms adoptados para determmar la mmposu:l{m de la
pﬂrtlda de Efectivoy eqmvalentes utlllzada en ¢l estado de ﬂllJOS de ﬂfectl‘vﬂ consuhdadu

La partida de efectivo y equivalentes utilizada en el estado de flujos de efectivo se compone de
los saldos a 31 de diciembre de 2007 en miles de euros siguientes:

- Efectivo y otros medios liquidos: 2.087
- Qftros activos corrientes: 19
- Otros activos financieros corrientes: 26.779

La partida de Otros activos financieros corrientes est4 constituida por inversiones a corto plazo y
depdsitos y fianzas constituidos a corto plazo, y ha sido reclasificada como efectivo en el estado
de flyjos por presentar liquidez con vencimiento igual o inferior a tres meses.

Registro Marcantil de Barcelona: Toma 8.841, Libro B B75, Seccidn 2*, Fol'o |27, Maja 102.575. Inscripecdp |1 - CLF. n® A-REI4&BI10

8 2 Exphque y Justlfique la clfra de ﬂu_]os de efectwn mrrespondlente a' (1) la amplmcmn
de capltal con’ prima de emlsmn, (11) adqmslcmnes del mmov:lllzadﬂ materml (lii)
inversiones ﬁnanclems, .(“’) mversmnes cﬂntablhzadas mn el metﬂdn de la partlmpacmn,
exphcandn las: razones por. las que el movumento neto tntal del e;erucm de esta partldﬂ del

balance se. mnmdera ‘ajuste’ al resultado dentm de lDS ﬂujns de efectivo de actiﬁdades de
explutacmn

Las partidas a consulta fueron calculadas, en el estado de flujos de efectivo integrante de las

cuentas anuales del ejercicio 2007, por diferencia entre los saldos contables al inicio v fin del
ejercicio.

INVERFIATC 5, A,




)
L’

- j e ———

s

— -

ipckbn |* - C.LF, n® A-SEZ46E| D

Mercantil de Barcelana: Tomo B.E41. Likre B.D?S, Secridn 2 Falio |27, Hoja 102.975, Inser

Begistro

see Inverfiatc

Se reformula el calculo del estado de flujos de acuerdo con la NIC 7 (ver punto 8) y presentamos
el detalle de las partidas solicitadas para el mismo de acuerdo con la normativa internacional:

(1) Ampliacioén de capital:

En el estado de flujos de efectivo aportado se ha reflejado la operacién de ampliacién de capital
separando la parte que ha supuesto una entrada de efectivo de la que se realiz6 a través de una
aportacion no dineraria.

Incremento del capital 38.162

Prima de emisién primer tramo 3.465

Prima de emision segundo tramo 2.895

Reserva negativa derivada de la ampliacién de capital por

la aportacion no dineraria -3.113

Gastos de ampliacion de capital | .. ” -914
40.495

Parte de la ampliacion que no supone un flujo de efectivo,
dado que se realiza a través de una aportacion no

dineraria 17.154
Flujo de efectivo relacionado con la operacidn de
amplacion de capital 23.341

(1) Adquisiciones de inmovilizado material:

Del total de las altas del inmovilizado material se excluye aquellas que provienen de la
aportacion no dineraria de la ampliacion de capital y que no han supuesto movimiento de flujos
de efectivo:

Importe de las altas de inmovilizado 17.377
Importe de las altas de inmovilizado procedente de la

ampliacion de capital, tramos aportacion no dineraria 17.154
Aclguisiciﬂnes de mmovilizado material 223

(111) Inversiones financieras:

Se muestra como inversion el importe correspondiente a las altas de periodo que suponen salida
de efectivo, tal y como se muestra en la nota 7 de la memoria consolidada:

Saldo al Saldo al
Concepto o . 31.12.06  Aumentos Disminuciones 31.12.07 |
Cartera de valores a largo plazo 2.919 - -3 2,916
Depositos y fianzas constituidos a largo plazo 23 43 - 66
Provisiones -129 - 93 -36
Total - o - 2.813 43 90 2.946

El tlujo de efectivo corresponde tinicamente a la constitucion de depdsitos y fianzas por 43 miles
de curos.

INVERFIATC S.A.
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Inversion por 850 miles de euros, v su cancelacién como inversidn valorada por el método de la
participacion, cuyo valor era de 87 miles de euros. El efecto neto de 763 miles de euros se recoge
como un movimiento de flujos de efectivo por actividades de explotacion .

El flujo de efectivo generado por 1a venta de 1a participacion en Coris se refleja como un flujo de
efectivo de actividades de inversién por 850 miles de euros.

En el estado de flujos presentado en las cuentas anuales, el movimiento se recogia como un
ajuste al resultado dentro de los flujos de efectivo de actividades de explotacion, por el importe
de la salida de la inversién de Coris, contabilizada por el método de la participacidn.

ARt L N REAPNTY

Inversién o financiacion que no han supuesto ¢l cfe vlentes (NIC
(ili) para cada adquisicion y venta de sociedades durante el ejcrcicio, Ja parte pagada o
cobrada en efectivo o equivalentes y cl importe de efectivo y eq uivalentes de.la sociedad
adquirida o vendida (NIC 7.40)

Las partidas a consulta fueron calculadas, en el estado de flujos de efectivo integrante de las
cuentas anuales del ejercicio 2007, por diferencia entre log saldos contables al inicio y fin del
€jercicio.

(1) Flujos de efectivo por intereses pagados y cobrados e impuestos pagados (en miles de euros):

Intereses pagados 56
Intereses cobrados 457
Impuestos pagados 97
Impuestos cobrados 13

INVERFIATC 5. A




Importe de las altas de inmovilizado 17.377
Importe de las altas de inmovilizado

procedente de la ampliacién de capital,

tramos aportacion no dineraria _ 17.154

Adquisiciones de inmovilizado material 223

111) Para cada adguisicion venta de sociedades durante el gjercicio, la parte pagada o cobrada
en efectivo 0 equivalentes v el importe de efectivo v ec wivalentes de la sociedad adc uirida o
vendida. |

Durante el ejercicio 2007 han pasado a formar parte del perimetro de consolidacion las
sociedades Profiatc-6, S.L. y Profiatc-11, S.1, al recibir sus participaciones sociales como
aportacion no dineraria en la operacién de amphiacion de capital realizada en el ejercicio. No
han supuesto por tanto un flujo de efectivo.

9.1 Complete Ia informacion comparativa del cj ercicio anterior de acuerdo con la NIC 136

Inmovilizaciones materiales

Los saldos y variaciones, expresados en miles de Euros, son;

Tamo B84, Libre 8.975. Seceidn 2 Falia 127, Haoja 102,975, Inscripeién 1" - CILF. n° A-ER145E| ]

Saldo al Saldo al Saldo al

Cuenta . 31.12.05 Aumentos _Bajas 51.12,06 Aumentos Bajas 31.12.07
Terrenos y construcciones 1.180 - - 1.180  15.487 - 16.667
: Instalaciones técnicas y maquinaria 269 813 -6 1.076 361 -11 1.426
3 Otras instalaciones. utillaje v mobiliario 293 168 -19 442 194 -5 631
Inmovilizado en curso - - - - 1.315 - 1.315
Otro inmovilizado 222 13 - 235 20 - 255
S L B R T 17.377 _-16__ 20.294

Las variaciones de la amortizacién acumulada y de la provision por depreciacion, expresadas en
miles de euros, son:

i Saldo al Saldo al Saldo al
Amortizacién acumulada =~ 31.12.05 Dotacién  Bajas _31.12.06 Dotacion  Bajas 31.12.07 :
Construcciones -147 -20 - -167 -184 - -351 é
Instalaciones técnicas y maquinaria -36 -64 6 -94 -123 : -217 "‘
Otrai _mstalacmnes, utillaje vy 172 19 16 175 47 _ 999 S
mobiliario
Otro inmovilizado -193 ~7 -200 -22 - -222 g
proomortipacibn acumulada S48 110 22 636 376 g 1.012
[Prqyisign por depreciacion - 24 - - 24 @ - - =234 ?
E

- -
T = -

INVERFIATC S.A,
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Saldo al ~Saldo al ~ Saldo al |
|Cventa 51.12.05 Altas 31.12.06  Altas  31.12.07 |
Concesiones, patentes, licencias, marcas vy
. -4 -4 - -4
similares
Aplicaciones informaéticas -96 -6 -102 -10 -112
Total o o =100 -6 -106 =10 -116

sse Inverfiatc

El detalle por epigrafes de los elementos completamente amortizados es el s guiente:

Saldo al Saldo al
Cuenta . 31.12.06  31.12.07 |
Instalaciones técnicas, utillaje y maquinaria 14 17
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 152 26
Otro inmovilizado 163 169
| Total coste - 329 212

Activos intangibles

Los saldos y variaciones, expresados en miles de euros, son:

Saldo al Saldo al Saldo al |
Cuenta o - S31.12.05  ~ Altas  31.12.06  Altas  31.12.07
Concesiones, patentes, licencias, marcas y s 1 . ] ¢
similares |
Aplicaciones informaticas 104 29 133 30 163
Total o o 109 30 139 30 169

Las varaciones de la amortizacion acumulada, expresadas en miles de euros, son:

Activos financieros no corrientes

Los saldos y variaciones, expresados en miles de euros, son:

Saldo al Saldo al Saldo al
Concepto . 311205 Aumentos 31.12.06 Aumentos Disminuciones 31.12.07
Cartera de valores a largo plazo 2.919 - 2.919 - -3 2916
Depositos y fianzas constituidos a largo 1 19 73 43 ) 66
plazo
Provisiones -108 21 -129 - 93 -36
Total 282 -9 283 43 90 2946

El detalle de la cartera de valores a largo plazo al 31 de diciembre de 2006, expresado en miles de

euros, es el siguiente:

Concepto e o - B __Coste Provisién _ Valor neto
Participacion del 10% en Fiatc Invest, S.L. 3 - 3
Participacion del 4,28% en Catalana d’Iniciatives S.C.R. S.A. 2.916 -129 2.787
| Total - 2919 129 2,790

INVERFIATC S A,
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El detalle de la cartera de valores a largo plazo al 31 de dlCIEIIlbI‘E de 2007, expresado en miles de

euros, es el sigwente:

Cﬂncep_u
Participacién del 10% en Fiatc Invest, S.L.

Participacion del 4,28% en Catalana d’Iniciatives S.CR. S.A.
Total

Cnste Pmﬁis_ign

2916
2.919

Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacién

La evolucion del epigrafe de “Inversiones contabilizadas aplicando el método de la
participacién”, expresada en miles de euros, es la siguiente:

-36
-36

Valor 'ne_tn

Saldo al Saldo al
Sociedad . o _31.12,05 Aumentos Dismin. 31.12.06
BFI Seguros, S.A. o 25 - 25
Catalana d’Ortopedia i |
Rehabilitacio, S.L. 10 ' ' 10
Coris Asistencia, S.A. 71 16 - 87
Filaser, S.1.. 24 - -2 22
Seguros de Planes de Ahorro y
Prevision, S.L. . ] - ]
| Total o o 135 16 -32 119

Existencias

El detalle de las existencias desglosado por sociedades, es el siguiente:

Otros activos financieros corrientes

La composicién de este epigrafe es la siguiente:

———
d T L T mmy ;W NME T I L N .
e

Saldo al Saldo al

 Sociedad o | 31.12.06 31,12.07
Inverfiatc, S.A. o -
Profiatc 7, S.A. 7 7
Vistarama, S.A. 5 -
(Genars, S.L. 38 -
Total 30 8

Salﬂﬁl Sal&mﬁl

2.880

2.880

Dismin.

'S_aﬁicl:ln al
. QH}_.O?

| Cuenta o 31.12.06  31.12.07
 Cartera de valores a corto plazo 3.195 26.618 |
Depositos y fianzas constituidos a corto

plazo 1.210 285
Total . o _ 4405 26.903
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Intereses minoritarios

El detalle del movimiento de esta cuenta en el ejercicio 2006 es el siguiente:

Descripcion Mitles de
Saldo al 31.12.05 401
Resultado del ejercicio 2006 atribuible a las participaciones -81
Otros movimigntos -5
Saldoal3tizo6 315

El detalle del movimiento de esta cuenta en el ejercicio 2007 es el siguiente:

Descripcién Miles de

e —_ — _ S I —_ PU0s
- Saldo al 31.12.06 315
; Resultado del ejercicio 2007 atribuible a las participaciones 10
: Dividendos repartidos en el ejercicio -3
: Eliminacién de socios externos de Genars, S.L. -31
Eliminacién de socios externos de Gerigestié 2001, S.A. -35
Ehminacién de socios externos de Centre Residencial Blau Almeda, S.A. -175

| Saldo al 31.12.07 81

El desglose de socios minoritarios por sociedades en el ejercicio 2006 es el siguiente, expresado en
miles de euros:

Toma B.B41, Libro B.OFS. Seccism 2° Folio 127, Hoja 102,975, Inscripeidn 1* -

L Reservas y
resultados de
Capital ejercicios Resultado del
Sociedad - o o . social  anteriores _ejercicio 2006  Total
: Vistarama, S.A. 39 27 8 74
: Genars, S.L. 1 19 11 31
- Gerigestion 2001, S.A. 40 - -5 35
Centre Residencial Blau Almeda, S.L... 270 - -95 175
Total 0000 3%0 4 g 315

El desglose de socios minoritarios por sociedades en el ¢jercicio 2007 es el siguiente, expresado en
miles de euros:

Reservasy
resultados de
Capital ejercicios Resultado del
Sociedad o o o o _Social _ anteriores _ ejercicio 2007 Total
Vistarama, S.A. 39 32 10 81
otal 3 32 10 81

Deudas con entidades de crédito

El detalle de las deudas a corto y largo plazo es el siguiente, expresado en miles de euros:

INVERFIATC S.A.
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Saldo al 31.12.07

Al

| Préstamo
Arrendamiento financiero

Total

40

. Corto plazo Larg{;i-plazo
40

93
765

858

| Corto plazo Largo pla
42

4

33 742
77 796

[a totalidad de las deudas con entidades de crédito devengan intereses de mercado.

Los importes que vencen anualmente de las deudas a largo plazo son los siguientes:

Saldo al Saldo al
Vencimiento - 31.12.06 31.12.07
2008 o 75 A
2009 181 184
2010 156 158
2011 151 154
2012 y siguientes 295 161
2013 y siguientes - 139
Total 858 796
Otros pasivos corrientes
El detalle de este epigrafe es el siguiente:
Saldo al Saldo al
o 3L12.06  31.12.07
Administraciones Pablicas 376 261
Ajustes por periodificacion 708 815
Remuneraciones pendientes de pago 47 41
Flanzas y depositos 1.028 250
Total _ 2159 1367

El importe neto de la cifra de negocios correspondiente a cada sociedad del Grupo:

Miles de euros

2.006
Inverfiatc, S.A. 9
Vistarama, S.A. 1.035
Genars, S.L. 3.610
Centre Residencial Blau Almeda, S.A. 135
Gerigestio 2001, S.A. 6
Profiatc-6, S.1.. -
Profiatc-11, S.L. -
Total 4,845

Numero medio de empleados

El nimero medio de personas empleadas distribuido por categorias profesionales, es el siguiente:

INVERFIATC S.A.

2.007
45

2.352

3.871
2.121
6

8.395
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o A 31.12.06
Total Mujeres  Hombres

Direccion 2 ] 1 |
Comercial 3 I 2
Administracion 7 6 1
Técnicos especializados 21 9 12
Gerocultores y personal sanitario 18 17 1 |
Personal limpieza y mantenimiento 9 3 4

Otros 1 1 -
Total 61 40 21

A 31.12.07 |
Total =~ Hombres Mujeres
3 2 1
3 2 ]
6 - 6
25 10 15
47 2 45
14 3 11
2 1 1
100 20 80

Detalle de resultados consolidados

La aportacidon de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacion a los resultados del
ejercicio, expresada en miles de euros, es la siguiente;

Sociedad

Inverfiatc, S.A.

Profiatc 7, S.A.

Vistarama, S.A.

Genars, 5.1

Gerigestién 2001, S.A.

Centre Residencial Blau Almeda,
5. L.

Catalana d’Ortopedia 1
Rehabilitacio, S.1.

Coris Asistencia, S.A.

Filaser, S.L..

Profiatc 6, S.1.

Profiatc 11, S.L.

Total

Estado de cambios en €l patrimonio neto

- A311206 - l A 31.12.0'7' | |
Resultado l;f:;;:ﬁ?:;’ Resultado I:f:;;ﬁ?;;’
Resultado atribuido Resultado atribuido
. . ala . . a la
consolidado a SOCIOS ) consolidado a SOC10S .
sociedad sociedad
externos . externos .
o dominante - ~dominante
317 - 317] 1.491 - 1.491
16 - 16 28 - 28
29 -8 21 44 -10 34
212 -11 201 265 - 265
w12 5 -7 17 - 17
-292 Q5 -197 -132 - ~132
4 - 4 4 - 4
38 - 38 - . ()
2 . 2 | - - 0
- - 0 1 - ]
- - O 26 - 26
3]0 =1 391 l’f_ﬁl_ﬁ_l__ o -10 1.734

1
- e ———— T — e e ——— R B [ F - e - —— [ 58 | 8 - ¥ r— e — | X = = — = = =

El Estado de cambios en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2006, en miles de euros, es el

siguiente:

INVERFIATOL 5.
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social | reservas de

il

[Saldos a 31 de diciembre de 2005

Otras reservas |

Diferencia
Capital | Otras |acumulada

o _| conversion |
6.930 | -69 "I-].ﬁ'_‘;_r

Resultado

del
gjercicio

Distribucion del resultado de 2005 - 692
Beneficio del ejercicio -

Otros movimientos | - - |
 Saldos a 31 de diciembre de 2006 6,930 461

Bajas por salida perimetro consolidacion - | -162 164 | -

-1 -692
. 391

0] 591

692 |

Intereses
minoritarios

I

401

Total

7.790

i ——CL

310
2

-5
8.097

El Estado de cambios en el patrimonio neto a 31 de diciembre de 2007, en miles de euros, es el

siguiente:

social | reservas | de

I Otras reservas
\ Diferencia

Capital | Otras |acumulada

I | | conversion

Resultado

del
ejercicio

Intereses
minorifarios

Total

' Saldos a 31 ﬂe__ dlzlenﬂre—dg_%_m _69@_ | 461

e mk

1 391

Distribucién del resultado de 2006 - 391
Ampliacion de capital 38.162 2.334
Dividendo repartido en el ejercicio - -68
Movimientos por incremento del % de
participacién en Centre Residencial Blau
Almeda, S.A |
Movimientos por incremento del % de |
participacion en Genars, 5.L. - -
Movimientos por incremento del % de
participacién en Gerigestion 2001, 5.A. - -17
Altas por entrada en el perimetro de
consolidacion

Bajas por salida del perimetro de
consolidacion |
Beneficio del ejercicio 2007 - -
Otros movimientos

Saldos a 31 de diciembre de 2007

- 95 |

- - .39]

— -

- 1.734

0] 1734

objetivos

1os objetivos en la gestion del capital vienen defimdos por:

10

81

315 8.097|

0
40.496
-71

0

-270

0
-31
0
-52

33
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o Salvaguardar la capacidad de la Sociedad para continuar creciendo de forma

sostenida.
o Proporcionar un rendimiento adecuado a los accionistas.
o Mantener una estructura de capital dptima (deuda - fondos propios).

La estructura de capital de la Sociedad incluye, “Deudas con entidades de crédito”, “Fondos
propios”, que incluye capital, reservas y beneficios no distribuidos, “Activos financieros no
corrientes”, “Otros activos financieros corrientes”, y “Efectivo y otros medios liqudos
equivalentes”.

La Direccion de la Sociedad como responsable de la gestion del capital de la Sociedad revisa la
estructura de capital de forma recurrente durante el ejercicio mediante diferentes ratios que
permiten:

- Considerar el coste del capital en cada momento, de forma que nos aproximemos a una
combimacion que optimtce el mismo, mediante la metodologia estAindar del mercado

WACC (Weighted Average Cost of Capital).

- Anahzar los ratios de apalancamiento “Deuda financiera neta / Fondos Propios” que
permite gestionar el nivel de endeudamiento deseado y “Deuda financiera neta / EBITDA”
que permite medir el periodo necesario de tiempo para que los recursos generados por la
Soctedad cubran el endeudamiento.

La evolucion del ratio “Deuda financiera neta / Fondos Propios™ desde el 31 de Diciembre
de 2006 a 31 de Diciembre de 2007 ha sido de 0,11 a 0,02 respectivamente. La evolucion

del ratio “Deuda financiera neta / EBITDA” desde el 31 de Diciembre de 2006 a 31 de
Diciembre de 2007 ha sido de 5,54 a 1,18.

Estos argumentos generales comentados anteriormente van acompafiados de otros, tales como la
volatilidad en la generacion de la caja o la eficiencia fiscal, todos ellos con el fin de gestionar la
estructura de capital en funcidn de las condiciones econdomicas.

Para mantener y ajustar la estructura de capital la Sociedad puede optar por diferentes politicas
como: pago de dividendos, prima de asistencia a la Junta, devolucién de prima de emision,
recompra de acciones, endeudamiento a plazo, ampliaciones de capital, etc.

(ii) Datos cuantitativos resumidos acerca de lo que gestionan como capital

La estructura de capital de la Sociedad incluye, “Deudas con entidades de crédito”, “Fondos

propios”, que incluye capital, reservas y beneficios no distribuidos, “Activos financieros no
corrientes”, “Otros activos financieros corrientes”, v “Efectivo y otros medios liquidos
equivalentes”.

INVERFIATC 5.A.
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Partida ~ Miles de euro a 31.12.07
Deuda . | )
Recursos Prﬂpms | | | . 49.782
Activos Financieros no corrientes | _. . . - - 2.946
Otros Activos financieros corrientes - - 903
Efectivo y otros egmvalentes o o _. . 2.087

- Cualitativamente, los objetivos, politicas y procesos de gestion del capital no han sufrido
cambios durante el ejercicio 2007.

- Cuantitativamente el capital ha sufrido los siguientes cambios respecto al cierre del afio
anterior:

a) La “Deuda” no ha sufrido cambios sigmificativos:

Partida ~_ Miles de euro a 31.12.07  Miles de euro a 31.12.06
Deuda | - 873 898

kel T B Rl T T T T L T

b) Los “Recursos propios” se han incrementado debido a la ampliacidon de capital
realizada el pasado 20 de Julio de 2007.

Partida | Miles de euro a 31.12.07  Miles de euro a 31.12.06
Recursos Propios B 49.782 | 7.782

¢) El incremento de “Otros activos financieros corrientes” y “Efectivo y otros
equivalentes” se debe a la entrada de recursos en la Compaiiia procedentes de la
ampliacion de capital realizada el pasado 20 de Julio de 2007 .

Partida Miles de euro a 31.12.07  Miles de euro a 31.12.06
Activos Financ. no corrientes 2.946 - 2.813
Otros Activos financieros 26.903 4,405
corrientes L
Efectivoy ntms egmvalentea 2.087 524 |

11 1 Impﬂrtf: netn de lns actlvos adqmndos en arrendamiento financiero y descripcion de
lus acuerdﬂs més mgmficatwns (NIC 17. 31)

| La sociedad participada Centre Residencial Blau Almeda, S.A. adqund clementos del

inmovilizado para el 1mcio y desarrollo de su actividad residencial, con la contratacion de tres

operaciones de arrendamiento financiero, cuyos datos a 31 de diciembre de 2007, en miles de
euros, son los siguientes:

INVERFIATC 5 A,
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Contrato 1 Contrato 2 Contrato 3
F. Efecto 11/10/2006 11/10/2006 01/08/2007
Valor de coste del bien | 597 161 15
Capital pendiente de amortizar 597 161 15
Plazo 84 meses 84 meses 74 meses
Periodo de carencia 24 meses 24 meses 14 meses
Periodo transcurrido a 31/12/07 15 meses 15 meses 5 meses
Cuotas pendientes de pago 69 cuotas 69 cuotas 69 cuotas
Opcion de compra 10,9 2.9 0,3

El tipo de interés se calcula en base al euribor mas un diferencial del 0,60%, con actualizacion
mensual de intereses.

No se ha manifestado restriccion alguna a la sociedad en virtud del contrato de arrendamiento,
tales como los referidos a la distribucion de dividendos, al endeudamiento adicional o a

nuevos contratos de arrendamiento.

11 2 Pnlltlcas y metudﬂs cﬂntables relacmnados con’ ‘los: costes pur .intereses (NIC 23.9).

lndlquen si tlenen actlvns cuallﬁcadus NIC 23.4)

Los costes por intereses que soporta el grupo de Sociedades, son los referentes a las deudas con
entidades de crédito y arrendamientos financieros.

Los gastos asociados a Arrendamientos financieros no se registran en el activo mi en el pasivo
COmMO mayor 1im porte de las deudas con entidades de crédito por contratos de arrendamiento
financiero. Los mismos se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a su
devengo.

En cuanto a los intereses asociados a las deudas con entidades de crédito, se valoran al coste
amortizado (intereses segun €l método del TIE), imputdndose la carga financiera a la cuenta de
perdidas y ganancias.

Dentro de la categoria de inmovilizaciones en curso se identifican los activos cualificados que,
por su naturaleza, requieren de un periodo de tiempo sustancial antes de estar listos para su uso 'y

para los que no se ha empleado financiacién externa alguna. El grupo no capitaliza gastos

financieros por no existir endeudamiento externo, procediendo los recursos empleados de los
obtenidos en la ampliacion de capital y se destinan al desarrollo del proyecto de construccion de
un centro para la tercera edad.

11.3 Justificacién de no presentar informacién por.segmentos geograficos

En la memoria consolidada no se ha incluido la informacion relativa a segmentos geograficos
dado que las actividades desarrolladas por el grupo de Sociedades se desarrollan en Cataluiia,
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salvo la actividad relativa a los alquileres de las inversiones inmobiliarias sitas en Argentina y
tiene un caracter residual.

11 4 Expllcacmn del conceptn que mcurpnra Ja partlda de A_]ustes por penudlficacmn '"
mclulda en Otros paswos corrientes del balam:e mnsulldadu (lmta 13) por importe de 815

miles de euros al 31 de dlclembre de 2007 IC 1 103)

El detalle del importe de los ajustes por periodificacion incluidos en Otros pasivos corrientes, por
sociedad:

(Genars, S.L. 750 miles de euros
Profiatc-11,5.L. 65 miles de euros

Genars, 5.L.: importe correspondiente a la periodificacion de ingresos por servicios facturados y
no devengados a 31 de diciembre de 2007, por tratarse de contratos por servicios de duracion

anual.

Profiatc-11, S.L.: importe relativo a los intereses devengados y no vencidos de deudas.

INVERFIATC SOA.
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