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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Abreviadas

A los Accionistas de Inverpyme, S.A.

Hemos aunditado las cuentas anuales abreviadas de Inverpyme, S.A. (la Sociedad) que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2001 y la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de
los Administradores de la Sociedad. Nuesira responsabilidad es expresar una opinién sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de
auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas
selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacion, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance de situacion y de la cuenta de pérdidas y- ganancias, ademas de
las cifras del ejercicio 2001, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del gjercicio 2001. Con fecha 15 de marzo de 2001, emitimos
nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2000 en el que expresamos
una opinién favorable.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2001 expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Inverpyme, S.A. al 31 de
diciembre de 2001 y de los resultados de sus operaciones durante el ejercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacidn necesaria y suficiente para su interpretacién y comprensién
adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados que guardan
uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2001 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de Inverpyme, S.A., la evolucién de sus negocios y sobre
otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del gjercicio 2001. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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31 de diciembre de 2001

1 Evolucion del entorno econémico.

La desaceleracion economica en la que estaba inmersa la economia mundial en 2001 se agravé
todavia mas con los atentados terroristas del 11 de septiembre en Nueva York y Washington. De
esta manera se quebrd un largo periodo de diez afios ininterrumpidos de crecimiento de la
gconomia norteamericana.

En Europa la situacién no era mucho mejor y Alemania mostraba también sintomas de
ralentizacién econémica que impedian que se convirtiera en el motor necesario para impulsar las
economias de la eurozona. :

Durante el afio 2001, los mercados de renta variable internacionales han sido un fiel reflejo de
esta situacion y, por segundo afio consecutivo, cerraban sus indices con pérdidas. El balance de
las bolsas europeas ha sido muy negativo con caidas por encima de los dos digitos. El Euro
Stoxx ha descendido un 20,25%, el Cac de Paris un 21,97%, el Dax de Francfort un 19,79%, el
Footsie de Londres un 15,75%, el AEX de Amsterdam un 20,52% y el Mibtel de Milan un
26,20%. En el otro lado del Atléntico, los indices Dow Jones y Nasdaq cayeron también como
consecuencia de la situacién de la economia norteamericana e internacional.

Ante esta situacion, las autoridades monetarias estadounidenses y europeas decidieron realizar
‘unas agresivas reducciones de los tipos de interés. La Reserva Federal norteamericana rebajé
once veces el tipo oficial del dinero hasta situarlo en el 1,75% a 31 de diciembre de 2001. Por su
parte, el Banco Central Europeo (BCE) lo hacia de forma mas moderada y en cuatro reducciones
lo situaba en el 3,25%. El BCE ha centrado mas su preocupacion en el control de los precios que
en los problemas de crecimiento y es por ello que el descenso de los tipos de interés ha sido
menor que en EE.UU.

La economia espafiola crecié un 2,8% en 2001, frente al 3% previsto por el Gobierno. La
desaceleracion de la actividad redujo el crecimiento del consumo de las familias del 4% al 2,6%
y el de la inversién del 5,7% al 2,5%. De esta forma, la expansién econdmica iniciada tras la
recesion de 1993 alcanzé su punto dlgido en 2000 con un aumento del producto interior bruto
del 4,1%.

En 2001, la demanda interna fue la principal causante de la desaceleraciéon econdmica, ya que
redujo su contribucién al crecimiento de 4,3 puntos porcentuales en 2000 a 2,9 puntos. Este
comportamiento de la demanda fue debido al menor dinamismo del gasto en el consumo final de
los hogares. Esta desaceleracién del gasto de las familias se explica por el menor incremento de
su renta disponible, directamente atribuible a la moderacion tanto en el crecimiento del empleo
como de los salarios.

También el comportamiento del sector phblico espafiol favorecié la desaceleracion puesto que el
consumo final de las administraciones pablicas-crecié un 3,1%, casi un punto menos que en
2000. '

2 Actividad de Inverpyme

Inverpyme, S.A. es una entidad pionera en Espaiia de la actividad de Capital Inversion (Private
Equity) que se ha difundido en todos los d&mbitos econdmicos espafioles como Capital Riesgo
(Venture Capital) o Capital Desarrollo. Desde su constitucion en abril de 1979 Inverpyme tiene
como objeto social la participacion en la pequefia y mediana empresa como medio para
colaborar en su financiacion, organizacién, desarrollo y coordinacién de actividades.
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Su actividad se ha centrado en la promocién de la actividad empresarial mediante la aportacién
de capital y recursos que han servido para financiar procesos de expansion, provectos de
mnversién, apoyo de Iniciativas de megocio asi como reorganizaciones estructurales que han
mejorado la rentabilidad y crecimiento de las empresas participadas.

Una constante en su trayectoria ha sido el impulso de las actividades industriales y comerciales
aportando conocimientos ¢ introduciendo nuevas técnicas con el fin de mejorar la organizacion
empresarial, potenciar su desarrollo tecnoldgico, incrementar su rentabilidad y coordinar sus
recursos esfuerzos e inversiones.

Otro 4mbito de actuacion es la fiducia o ejecucién de mandatos de gestion y administracion de
empresas por cuenta de los accionistas propietarios, siendo ello un nuevo campo que pueda
suplir problemas transitorios de sucesién en el caso de la empresa familiar.

La cuenta de explotacién de Inverpyme, en el afio 2001, presenta unos ingresos de 1.658 miles
de euros (enajenacién de valores, rendimiento de la cartera y otros ingresos) importe superior a
los 1.362 miles de euros de 2000, lo que representa un incremento del 22%

Los gastos de explotacién (personal, amortizaciones, y otros gastos) se han incrementado
ligeramente pasando de 232 miles de euros en 2000 a 281 miles de euros en 2001. Los gastos
tinancieros y extraordinarios han alcanzado los 2.830 miles de euros. La principal variacién ha
sido la cuantificacion de las provisiones, tanto de las inmovilizaciones como de las inversiones
financieras temporales, como consecuencia de la aplicacién del principio de prudencia
valorativa atendiendo a la situacion especial de algunas de las empresas participadas.

Finalmente, después del impuesto de sociedades el resultado del ejercicio 2001 es negativo en
913 miles de euros.

3 Inversiones

Desde su constitucion Inverpyme ha invertido en diversas empresas pertenecientes al sector
industrial, inmobiliario y de servicios. El caracter temporal de las inversiones comporta que las
sucesivas adquisiciones y ventas hagan variar la distribucién de las inversiones asi como en los
sectores a los que se circunscriben, con la finalidad de obtener importantes plusvalias que
generen tasas de rentabilidad muy significativas.

A 31 de diciembre de 2001 el volumen de recursos invertidos en participaciones en empresas ha
alcanzado los 6.368 miles de euros. Por otro lado, los préstamos participativos ascienden a
1.923 miles de euros. Todos estos recursos se distribuyen en los sectores agrario, textil,
metalurgico, construccion, transporte, tecnoldgico, sanitario y ocio.

Respecto al tipo de inversion, segin el tamafio o fase en que se encuentra la empresa, el espectro
va desde empresas que estin en su fase inicial (Start-up) a empresas en fase de expansién y
desarrollo asi como adquisiciones por directivos (Management buy in) y empresas en fase de
reorganizacién (Turmaround).

En cuanto al tipo de financiacion cabe distinguir dos grandes formulas, aquellas que se realizan
mediante suscripcién de acciones y las que se realizan mediante contratos de préstamos
participativos, si bien en cada caso la formula y condiciones se adaptan a las necesidades del
proyecto en cuanto a plazo, cuantia, garantias, pacto de recompra u opcién, etc.

(Continua)
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- Las participaciones en capital abarcan un gran abanico de situaciones: acciones ordinarias o
preferentes; pacto de garantia de accionistas minoritarios; férmulas de adquisicion de
porcentajes graduales de capital; acuerdos sobre distribucién de dividendos o bien acuerdos
sobre autofinanciaciéon mediante capitalizacion de beneficios.

Los préstamos participativos son. aportaciones de fondos mediante la suscripcion de un
contrato de préstamo en el que ¢l plazo de devolucidén se ha disefiado y adaptado a las
necesidades particulares de la empresa y del proyecto de inversion especial. Una de las
caracteristicas fundamentales es que los intereses varian en funcién de los beneficios
empresariales lo que aporta un beneficio mutuo ya que el capital aportado por Inverpyme es
retribuido a un interés competitivo y por parte de la empresa estos fondos son considerados
“semifondos propios” lo que mejora sus ratios de solvencia. Una de las modalidades posibles es
‘su conversion en acciones bajo determinados parametros establecidos en el contrato de
suscripeidn. '

Ademis, otras posibilidades son la gestién de patrimonios empresariales de forma temporal
motivados por situaciones especiales tales como relevos familiares o generacionales.

Las inversiones actuales de Inverpyme, cronolégicamente, son:

«SATI, Sociedad Andénima Tejidos Industriales», continua liderando el mercado de tejidos
para €l hogar y decoracién en el mercado nacional teniendo también una posicion muy relevante
a nivel internacional. La sociedad tiene su sede central en La Garriga (Barcelona).

SATI ha continuado en su linea de expansién introduciendo nuevos productos y disefios asi
participando en diversas cadenas de distribucion directas al consumidor final.

En el gjercicio de 2001, las ventas segun los (ltimos datos disponibles podrian alcanzar los 50
millones de euros.

Inverpyme, S.A. posee una participacién en SATI del 7,25% del capital social.

«Parc Santa Clotilde, S.A.», se constituyé en 1991 para la puesta a punto del desarrollo
urbanistico de una finca de 50 Ha. en la Costa Brava entre las poblaciones gerundenses de
Lloret de Mar y Blanes.

Concluida la venta de solares se han efectuado tres reducciones de capital con devolucién de
aportaciones a los accionistas. La primera se realizo6 a finales del afio 2000 por importe del 50%.
Durante el ejercicio 2001 se han acordado dos reducciones y estd previsto que en el 2002 se
lleve a cabo una nueva reduccién.

El capital social de Parc Santa Clotilde, S.A.; a 31 de diciembre de 2001, después de las
reducciones por la devolucion a los accionistas, es de 2.183.328 euros, Inverpyme, S.A. posee
una participacién del 76,81%.

«Boi Taiill, S.A.», empresa que explota un complejo turistico de montafia durante todo el afio
en la Vall de Boi (Pirineo de Lleida) buscando la perfecta combinacién entre el entormo natural,
las actividades de ocio, culturales y deportivas, unos servicios completos de gran calidad y un
trato familiar y personalizado.

(Continvia)
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En el afio 2000, el roménico de la Vall de Boi fue declarado Patrimonio de la Humanidad por
parte de la UNESCO, lo cual ha supuesto una especial proyeccién mundial del entorno del
Resort. Es evidente que este hecho ha aumentado atin més el atractivo turistico de la zona y le
ha dado un conocimiento allende nuestras fronteras de grandes posibilidades.

La estacién de esqui tiene en la actualidad 15 remontes y un dominio esquiable en explotacion
de 550 Ha. con 43 km de pistas. Esta previsto un Plan de inversién que permitird alcanzar un
dominio esquiable que duplicara las hectareas actuales.

A 31 de diciembre de 2001 Inverpyme, S.A. tenia una participacién del 11,97% en Boi Taiill,
S.A., si bien con posterioridad al cierre del ejercicio ha pasado a ostentar el 4,1% como
consecuencia de la ampliacion de capital acordada en el mes de marzo de 2002.

«EDV Packaging Solutions, S.L.», fundada en 1999, es una empresa familiar con proyecciéon
internacional. Forma parte del Grupo Envases del Vallés, S.L. y se dedica a la fabricacién de
envases de plastico coextrusionado para la industria alimentaria.

La empresa matriz Envases del Vallés, S.L. fue fundada en 1972, sus instalaciones se hallan

ubicadas en Llinars del Vallés (Barcelona) ocupando unos terrenos de 10.000 m2 y unas naves
de 7.200 m2.

En el mes de abril de 2001 se inaugur6 en Llinars del Vallés una nueva nave de 1.800 m2 para
ubicar toda la produccién de EDV Packaging Solutions. Esta nueva fibrica reune los tltimos
avances en construccion, climatizacion y asepsia para garantizar una fabricacion de envases para
alimentacién de maxima calidad.

Las ventas consolidadas alcanzan 26 millones de euros de los que exporta un 75% a diversos
paises principalmente europeos.

En enero de 2002 se ha iniciado la actividad productiva de EDV Australia P.L. para la
fabricacion de envases en Australia a fin de aproximarse al mercado asiatico.

Inverpyme, S.A. formalizé un préstamo participativo con EDV Packaging Solutions, S.L. cuyo
importe al 31 de diciembre de 2001 asciende a 360 miles de euros.

«Genebre, S.A.», es una empresa fundada en 1983 dedicada a la fabricacién de valvuleria para
fluidos, tanto para el sector de comstruccién como el industrial. Sus instalaciones se hallan
ubicadas en L Hospitalet de Llobregat, donde ocupan una nave industrial de 4.000 m2, que es
propiedad de la sociedad.

Las ventas estan divididas en cuatro divisiones: hidrosanitaria, industrial, griferia y calefaccion.
Todos sus productos son desarrollados por su departamento de I+D+1, externalizando totalmente
su fabricacion desde varios paises asiaticos y teniendo como proyecto la construccién de una
nave industrial en China que permitiria la distribucién de productos desde origen y reduciendo
sensiblemente los costes de traslado y manipulacion.

(Continua)
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Las exportaciones a Europa en 2001 han crecido un 39% respecto al ejercicio anterior. Los
mercados principales para la exportacion han sido Furopa y Sudamérica, y en menor grado
Israel, Siria y Emiratos Arabes. Las cifras se han doblado en paises como Alemania, Polonia,
Reino Unido, Bélgica o Chequia. También han crecido, pero en menor grado, en Francia, Italia,
Portugal v Holanda. Ademas, en este gjercicio se han incorporado los mercados de Lituania,
Eslovaquia y Hungria. En Sudamérica el incremento de las exportaciones ha sido del 36%. Los
principales paises han sido Uruguay, Chile y Argentina, a los que se han afiadido Peri1 y Bolivia.

En el afio 2001 las ventas de Genebre, S.A. han alcanzado la cifra de 22 millones de euros. A 31
de diciembre de 2001 los fondos propios ascienden a 2,2 millones de euros.

Inverpyme, S.A. formalizé un préstamo participativo de 601 miles de euros con Genebre, S.A.

«Cultivos Agi‘ofﬁrestales Eccowood, S.A.», se dedica a la explotacion forestal de arboles de
madera noble de alto rendimiento.

Desde marzo de 1999, Eccowood tiene en explotacion 12 Ha. en la localidad de Algerri (Lleida)
con una plantacién de 6.000 nogales. Durante el afio 2000 puso en explotaciéon 40 Ha. en la
localidad de Luna (Zaragoza) en la que se han plantado 20.000 nogales.

La participacion de Inverpyme, S.A. es del 15,34% a 31 de diciembre de 2001.

«European Institute for Health Care,' S.L.», (EIHCA), se constituyd el 3 de diciembre de
1999, con el objeto social de tratar la prevencidén precoz del cancer y las enfermedades
cardiovasculares. Sus instalaciones se hallan ubicadas en Seva en ‘el conjunto Hotelero-

Residencial de El Montanya, a 38 Km de Barcelona, estando arrendada una superficie total de
2.600 m2,

La oferta dispone de equipos muy modernos con técnicas avanzadas de diagndstico molecular
derivados del estudio del genoma humano. Asimismo, el Instituto ofrecerd apoyo y consejo
médico a aquellas personas que hayan padecido alguna enfermedad grave y que deseen
recuperar una vida personal y profesional normal.

Los fondos propios de EIHCA, a 31 de diciembre de 2001, ascienden a 516,7 miles euros.
Inverpyme, S.A. ha tomado una participacion del 11,90%. Con el mismo porcentaje participa
Invercartera (Caixa Catalunya). El resto estd distribuido entre Laboratorios Dr. F. Echevarne,
Construcciones El Montanya (Grupo Leiro) y el equipo de médicos fundadores.

Las previsiones de ventas estan reduciéndose debido a los retrasos en la puesta en marcha del
proyecto asi como por las dificultades de comercializar los servicios ofertados.

«Hermes Logistica, S.A.», es una empresa lider en el almacenaje y transporte de mercancias
perecederas, principalmente alimentos, en condiciones de temperatura controlada (de —18°C a
+12°C), desarrollando su actividad entre la Peninsula y las Islas Baleares. Tiene una cartera de
clientes muy fidelizada, figurando en ella las firmas mas importantes del sector de la
alimentacion, principalmente del sector lacteo y sus derivados.

Se halla ubicada en la Zona de Actividades Logisticas (ZAL) de Barcelona y delegaciones en
Valencia, Palma de Mallorca, Ibiza y Menorca. La flota de vehiculos, es de 11 tractoras, 5
camiones frigorificos y 32 semirremolques frigorificos y subcontrata el resto de vehiculos
necesarios, en funcion de la actividad del negocio que es eminentemente estacional.

(Contintia)
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En el egjercicio 2000 Hermes Logistica inicié la actividad de distribuciéon y logistica,
procediendo a diversas inversiones que finalmente no estdn alcanzando las expectativas
iniciales. Ello ha producido pérdidas significativas durante el ejercicio 2001 y asimismo ha
comportando dificultades financieras que estan en fase de estabilizacién.

En el ultimo trimestre de 2001 se iniciaron conversaciones en aras a la entrada como socio de
Compariia Trasmediterrdnea. Durante la primera quincena de 2002 se ha producido 1a entrada de
Compania Trasmediterranea como accionista significativo y se ha acometido un plan de
reorganizaciéon que comporta un cambio de gestidn y direccién general asi como de enfoque de
negocio con la finalidad de superar la situacion actual e iniciar un crecimiento a medio y largo
plazo de la actividad y de los resultados.

La participacion a 31 de diciembre de 2001 de Inverpyme, S.A. era del 41,38%. Posteriormente
se ha situado en el 44% del capital social.

«Codyt, S.A.», se dedica a la comercializacion, a través de grandes cadenas de distribucion y
supermercados, de productos alimenticios, aceites, vinos, licores y, principalmente cerveza a
través de marcas propias.

Su sede social se halla radicada en Barcelona y los almacenes estan situados en Sant Esteve de
Sesrovires (Barcelona), en un terreno de 3.600 m2 y unas naves de 2.300 m?2.

Participa en la sociedad Oleo Martos S.L. con un 25% del capital y asimismo cormercializa su
produccioén lo que redunda en un mayor beneficio. Asimismo tiene prevista su entrada €n una
nueva sociedad para la elaboracién de zumos y embotellado de vinos.

El total de las ventas de la sociedad durante el afio 2001 han alcanzado la cifra de 52,6 millones
de euros aumentando un 29,62% respecto al ejercicio anterior. Asimismo han crecido los
Resultados alcanzando 808 miles de euros, lo que supone un crecimiento del 64,22% respecto al
gjercicio anterior. :

Inverpyme formalizé un préstamo participativo con Mercier &Tirado, S.L., que es el accionista
principal de Codytsa, cuyo importe al 31 de diciembre de 2001 asciende 962 miles de euros.

«Control, Servicios y Construcciones, S.A.», ¢s una empresa barcelonesa constituida en 1987
dedicada a la edificacion y la obra civil, tanto privada como publica. Esta en un buen nivel de
calificacion del Ministerio de Economia y Hacienda para 11c1tar en concursos en todo el ambito
nacional.

Durante el ejercicio 2001 se ha mantenido la linea de actuacién acorde con la que se viene
desarrollando en los tltimos afios: construccién de viviendas, urbanizacién de superficies y
acondicionamiento de locales. Todo esto en un 4mbito geografico que se extiende a las
provincias de Barcelona, Lleida y Girona.

Internamente han dotado de mayores recursos el departamento de estudios y proyectos de obra

lo que ha permitido la contratacion de encargos “llave en mano” y la licitacién de concursos
publicos y privados.

(Continta)
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Inverpyme, S.A. al 31 de diciembre de 2001 tiene una participacion del 50,16%.

En el ejercicio 2001 Inverpyme, S.A. ha invertido en dos nuevas empresas: US Data Europe
S.L. v Serpyme, S.A.

«U.S. Data Europe, S.L.», es una empresa cuyo objeto social es la prestacion de servicios
informaticos en el entorno internet.

La actividad prevista era la investigacion y desarrollo de un programa informético de traduccién
simultdnea con varios niveles de calidad. La especial situacién que atraviesa el desarrollo de
software ha llevado a la direcciéon de la empresa a retardar las aplicaciones de maximo nivel
parando la actividad investigadora, iniciando la negociacion de la venta de derechos a terceros.

La participacion de Inverpyme, S.A. es del 2,22%.

«Serpyme S.A.», la participacion en esta empresa, de un 100%, tiene su origen en la
adquisicion de los derechos de explotacion de una Nave frigorifica situada en poligono
industrial de Mercapalma, entorno logistico alimentario cercano al aeropuerto y a la ciudad de
Palma de Mallorca. -

La operacion de adquisicion se ha realizado conjuntamente con la Compaiiia Trasmediterranea
con la finalidad de permitir la consolidacién de la actividad de transporte y distribucién en
Palma de Mallorca.

4 Inverpyme en la Bolsa

El 2 de julio de 2001, las 7.828.003 acciones de Inverpyme fueron admitidas a cotizacién en el
segundo mercado de la Bolsa de Barcelona. A 31 de diciembre de 2001 el precio de cotizacién
era de 1,55 euros por accidn,

Las ventajas de cotizar en la Bolsa se¢ centran en dos aspectos principales: una mayor liquidez de
los titulos emitidos y una informacién financiera actualizada cada trimestre, supervisada por la
Comision Nacional del Mercado de Valores, Todo ello sin olvidar la obligacién anual de auditar
las cuentas anuales de la compaiifa. El fin de todo esto es una mayor trasparencia y un mayor
detalle en la informacién para los accionistas actuales y los futuros.

5 Perspectivas 2002

Los drganos de direccién de Inverpyme han establecido diversos objetivos, tanto de
posicionamiento en el mercado como de actividad a desarrollar durante el ejercicio 2002,

Uno de los objetivos, a corto plazo, es la transformacién de la sociedad en una Sociedad de
Capital Riesgo inscrita en la Comision Nacional del Mercado de Valores. Ello es consecuencia
de la propia actividad establecida en los Estatutos y que viene desarrollando Inverpyme desde
su constitucién. Esta transformacién facilitard un mayor acceso a los circuitos de informacién
sobre nuevos proyectos de inversion y la posibilidad de compartir proyectos con otras
entidades, con la consiguiente diversificacién de riesgos. Asimismo, una vez inscrita podré
acogerse a las importantes ventajas fiscales de las Sociedades de Capital Riesgo lo que mejorara
la rentabilidad de los accionistas.

(Continta)
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Informe de Gestiéon

Otro de los objetivos es la rotacidon de inversiones ya que permitird obtener plusvalias técitas asi
como mejorar la calidad de la cartera de inversiones mediante la inversién en nuevos proyectos
con altas expectativas de resultados. '

Asimismo se ha trabajado en el Gltimo trimestre de 2001 en la creacion de un equipo de
personal, reducido pero con alto valor afiadido, a fin de introducir mejoras técnicas en el analisis
de inversiones, seguimiento de las participaciones y negociacién de los contratos de mversién y
pactos de desinversion de las operaciones, todo ello bajo la supervisién de los 6rganos de
gobierno de la sociedad.
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Balances de Situacion Abreviados
31 de diciembre de 2001 y 2000

(Expresados en miles de euros)

Activo 2001 2000
Inmovilizado
Gastos de establecimiento (nota 5) 21 -
Inmovilizaciones financieras (nota 6) 5.915 9.204
Total inmovilizado ' 5.936 . 9.204
Activo circulante
Deudores (nota 7) 1.802 . 465
Inversiones financieras temporales (nota 8) 2498 489
Tesoreria _ 402 2.295
Total activo circulante _ 4.702 3.249
Total activo 10.638 12.453
Pasivo
Fondos propios (nota 9)
Capital suscrito 7.828 7.828
Prima de emisién 752 752
Reservas 2.950 2.851
Beneficios/(Pérdidas) del gjercicio, segin cuentas de
pérdidas y ganancias adjuntas (913) 632
Total fondos propios 10.617 12.063
Acreedores a corto plazo
Acreedores comerciales ‘ 2 _ 36
Otras deudas no comerciales (nota 10) 19 354
Total acreedores a corto plazo : 21 390
Total pasivo 10.638 12.453

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2001.
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Cuentas de Pérdidas y Ganancias Abreviadas
para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2001 y 2000

(Expresadas en miles de euros)

2001 2000
Ingresos de explotacion
Otros ingresos de explotacién 11 17
Ingresos financieros _
Ingresos de otros valores negociables 407 140
Ingresos de participaciones en capital 87 81
Otros ingresos financieros 6 5
500 226
Ingresos extraordinarios '
Beneficios en enajenacion de inmovilizado financiero 1.147 933
Beneficios en venta de acciones propias- - 186
1.147 1.119
Total ingresos 1.658 1.362
Gastos de explotacion
Gastos de personal : 87 56
Dotaciones para amortizaciones 6 -
Otros gastos de explotacion 188 176
281 232
Gastos financieros
Gastos financieros y gastos asimilados 1 1
Variacién de las provisiones de inversiones
financieras (nota 8) 1.677 -
1.678 11
Gastos extraordinarios
Variacién de las provisiones de inmovilizaciones
financieras (nota 6) 1.152 191
Total gastos ' 3.111 434
Resultado antes de impuestos (1.453) 928
Impuesto sobre Sociedades (nota 12) 540 (296)
Resultado del gjercicio 913) 632

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2001.
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INVERPYME, S.A.
Informe de Gestion

31 de diciembre de 2001

Naturaleza v Actividades Principales

Inverpyme, S.A. (en adelante la Sociedad) se constituyé como sociedad anénima en
Espaiia el 19 de abril de 1979, por un periodo de tiempo indefinido, si bien inici6 sus
actividades a finales del ejercicio 1990.

De acuerdo con el articulo 4° de sus Estatutos Sociales, adaptados a la vigente Ley de
Sociedades Andnimas, aprobados en la Junta General Extraordinaria del 28 de
noviembre de 1989, la Sociedad tiene como objeto social:

a)  La participacién en la pequefia y mediana empresa como medio para colaborar en
su financiacion, organizacién, desarrollo y coordinacién de actividades.

b)  El asesoramiento econdmico, financiero, contable, comercial e industrial de la
pequefia y mediana empresa para mejorar su organizacién, potenciar su desarrollo
tecnoldgico, incrementar sus exportaciones, elevar su rentabilidad y coordinar sus
recursos, esfuerzos e inversiones,

¢) La ejecucién de estudios, planes y programas econdmicos, industriales y
financieros destinados a la pequefia y mediana empresa.

d) La ejecucion de mandatos y fiducias y la administracion y gestién de la pequefia y
mediana empresa.

Constituye, pues, la actividad de la Sociedad, la toma de participaciones en el capital de
pequefias y medianas empresas cotizadas o no en el mercado bursatil y la
colaboracion con las empresas participadas en su desarrollo y potenciacién.

La Sociedad mantiene con el Banco de la Pequefia y Mediana Ermpresa, S.A. un contrato
de prestacion de servicios administrativos.

Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacién vigente los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales en forma abreviada con objeto de mostrar la imagen
fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del ejercicio 2001,
asi como la propuesta de distribucién de resultados.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad.

Los Administradores de la Sociedad consideran que las cuentas del ejercicio 2001 serén
aprobadas por la Junta General de Accionistas sin que se produzcan cambios
significativos. Como requiere la normativa contable, el balance de situacién y la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2001 recogen, a efectos comparativos,
las cifras correspondientes al ejercicio anterior, y que formaban parte de las cuentas
anuales de 2000 aprobadas por los Accionistas en Junta de fecha 29 de junio de 2001.
De acuerdo con lo permitido por esta normativa, la Sociedad ha optado por omitir en
la memoria del ejercicio 2001 los datos comparativos del ejercicio 2000.

(Continua)
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Memoria de las Cuentas Anuales Abreviadas
La Sociedad ha formulado las cuentas anuales del ejercicio 2001 en euros. Las cifras
comparativas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y, en su
caso, del resto de la memoria correspondientes al ejercicio 2000, han  sido
convertidas mediante la aplicacion del tipo de cambio irrevocable entre la peseta y el

euro y las normas de redondeo establecidas en la legislacion.

Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucién de resultados del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de
2001, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta
General de Accionistas, contempla la aplicacion de la pérdida del ejercicio con cargo
a reservas voluntarias.

La distribucion de resultados correspondiente al ejercicio terminado-en 31 de diciembre
de 2000, efectuada durante 2001, se presenta en la nota 9.

Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados
Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas de acuerdo con los principios
contables y normas de valoracién y clasificacién contenidos en el Plan General de

Contabilidad. Los principales son los sigunientes:

(a) Gastos de establecimiento

- Los gastos de establecimiento que corresponden a gastos de ampliacién de capital,
se muestran al coste, netos de la correspondiente amortizacién acumulada, que
se calcula utilizando el método lineal sobre un periodo de cinco afios.

(b) Inmovilizaciones financieras

Los valores mobiliarios de renta fija y variable figuran valorados a precio de
adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de
los derechos de suscripcion. Del coste de adquisicion se excluyen los
dividendos e intereses explicitos devengados y no vencidos en el momento de
la compra.

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, las inversiones
en las empresas participadas no son consolidadas, siendo valoradas a su coste

de adquisicion.

En el caso de venta de los derechos de suscripcién, se da de baja el coste
imputable a4 los derechos vendidos.

(Continda)
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Memoria de las Cuentas Anuales Abreviadas

Se dotan.las oportunas provisiones por depreciacién de las inmovilizaciones
financieras cuando se producen las siguientes circunstancias:

- Para los titulos cotizados en la bolsa de renta fija o variable, cuando el valor
de mercado es inferior al valor de adquisicién. Se entiende por valor de
mercado el mds bajo entre el valor de cotizacién promedio del vltimo
trimestre o el del Gltimo dia del gjercicio.

- Para los restantes titulos, cuando se aprecian circunstancias de suficiente
entidad y clara constancia. A estos efectos, cuando se trata de
participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de adquisicién
sobre el valor teérico contable de las participaciones, corregido por el
importe de las plusvalias tacitas adquiridas que todavia subsisten al cierre
del gjercicio.

Corto/largo plazo

En los balances de situacién adjuntos, se clasifican a corto plazo los créditos y
deudas con vencimiento igual o inferior a doce meses, y a largo plazo en el caso
contrario,

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el
beneficio econémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente
con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones
aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su
caso, en las correspondientes partidas de impuestos ant1c1pados o diferidos del
balance de situacion.

- La Sociedad ha reconocido en el gjercicio 2001 un crédito fiscal (véase nota 7),

atendiendo a las expectativas de obtencién de beneficios y al haberse estimado
segura su realizacién en un plazo no superior al previsto en la legislacién fiscal
para la compensacién de bases imponibles negativas.

Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen contablemente en funcién de su fecha de
devengo y no en base a su fecha de cobro o pago.

(Contintia)
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Memoria de las Cuentas Anuales Abreviadas

(%) Gastos de Establecimiento

Fl detalle y movimiento de este epigrafe durante el gjercicio 2001 es como sigue:

_ Miles de euros
Saldo al Saldo al

31/12/00 Altas Dotaci6én 31/12/01
Gastos de ampliacién de :
capital - 27 6) 21

(6) Inmovilizaciones Financieras
Su composicién y movimiento durante €l ejercicio 2001 es como sigue:

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31/12/00 Altas Bajas Traspaso  31/12/01
Participaciones en empresas 8.603 2.286 (4.521) - 6.368
Préstamos participativos 2.014 - (90) (561) 1.363
Fianzas constituidas a
largo plazo 1 - )] - -
Menos, provisiones por
depreciacién de
mmovilizaciones financieras (1.414) (1.152) 750 - (1.816)
Valor neto 9.204 1.134 (3.862) (561) 5.915

(Contimda)
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Memoria de las Cuentas Anuales Abreviadas

(a) Participaciones en empresas

Un desglose de las participaciones en empresas al 31 de diciembre de 2001 es

como sigue:
Miles de euros
Fechadela . Porcentaje Provision
primera toma de por
de participa- Valor deprecia-  Valor
participacién Denominacién social cién bruto cién neto
Sociedad Anénima Tejidos
01/02/91 = Industriales 7,25% 1.080 - 1.080
17/06/91  Parc Santa Clotilde, S.A. 76,81% 1.077 - 1.077
23/11/93 . Boi Taiill, S.A. 11,97% 1.227 (674) 553
Cultivos Agroforestales
5/04/00 Eccowood, S.A. 15,34% 191 (60) 131
European Institute for _
17/11/00 Health Care, S.L. 11,90% 208 (151) 57
22/11/00  Hermes-Logistica, S.A. 41,38% 721 (721) -
Control, Serviciosy o
22/12/00 " Construceiones, S. A 50,16% 601 (150) 451
29/06/01  U.S. Data Europe, S.L. 2,22% 1.202 (60) 1.142
18/12/01  Serpyme, S.A. ©100,00% 61 - 61

6368  (1.816)  4.552

Durante el ejercicio 2001 la Sociedad ha enajenado su participacién en el capital
social de Matias Goma Tomés, S.A. por un importe de 2.867 miles de euros,
obteniendo un beneficio de 412 miles de euros.

Durante el ejercicio 2001 la Sociedad ha sido objeto de la devolucién de parte de
su aportacién en el capital social de la sociedad Parc Santa Clotilde, S.A. como
consecuencia del acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
dicha sociedad de reduccion de capital con devolucién de aportaciones a sus
accionistas. Como resultado de dicha reduccién de capital la Sociedad ha
obtenido unos beneficios de 735 miles de euros.

El detalle de las participaciones en empresas al 31 de diciembre de 2001 es como
sigue:

- 53.897 acciones de "Sociedad Andnima Tejidos Industriales (SATI)",
domiciliada en La Garriga (Barcelona) y cuya actividad consiste en la
fabricacion y comercializacién de tejidos para la decoracién y para usos
industriales. Esta participacidn accionarial equivale al 7,25% del capital
social que al 31 de diciembre de 2001 se eleva a 5.946 miles de euros.

(Continia)
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67.248 acciones de la sociedad "Parc Santa Clotilde, S.A." domiciliada en
Barcelona y cuya actividad consiste en el desarrollo urbanistico de una area
ubicada entre las poblaciones de Lloret de Mar y Blanes (Costa Brava). Esta
participacién accionarial equivale al 76,81% del capital social que al 31 de
diciembre de 2001 se eleva a 2.183 miles de euros. Asimismo a dicha fecha,
las reservas y el resultado provisional de “Parc Santa Clotilde, S.A. _
ascienden a (43) y 191 miles de euros, respectivamente.

32.667 acciones de la sociedad "Boi Taiill, S.A.", domiciliada en Barcelona
y cuya actividad consiste en la promocién y explotacién de un "mountain-
resort" en los Pirineos. Esta participacion accionarial equivale al 11,97% del
capital social que al 31 de diciembre de 2001 se eleva a 8.206 miles de
euros.

49.175 acciones de la sociedad “Cultivos Agroforestales Eccowood, S.A.”,
domiciliada en Barcelona. Su actividad consiste en la explotacién forestal de
arboles de madera noble de alto rendimiento. Esta participacién accionarial
equivale al 15,34% del capital social que al 31 de diciembre de 2001 se
eleva a 963 miles de euros. '

476 participaciones de la sociedad “European Institute for Health Care,
§.L.”, domiciliada en Barcelona. Su actividad consiste en la explotacion de
un centro médico de diagndstico precoz de enfermedades oncolégicas y
cardiovasculares. Esta participacién equivale al 11,9% del capital social que
al 31 de diciembre de 2001 se eleva a 400 miles de euros.

120.000 acciones de la sociedad “Hermes-Logistica, S.A.”, domiciliada en
la Zona de Actividades Logisticas de la Zona Franca de Barcelona. Su
actividad principal consiste en el transporte, distribucién y almacenaje de
mercancias perecederas a temperatura controlada entre Barcelona y las Islas
Baleares, subcontratando el servicio maritimo. Esta participacién accionarial
equivale al 41,38% del capital social que al 31 de diciembre de 2001 se
cleva a 1.743 miles de euros. Asimismo a dicha fecha, las reservas y el
resultado provisional de “Hermes-Logistica, S.A.” ascienden a 496 y (3.51 1)
miles de euros, respectivamente.

20.904 acciones de “Control, Servicios y Construcciones, S.A.” cuyo objeto
social consiste en la construccién de toda clase de obras ptblicas y privadas.
~ Esta participacién accionarial equivale al 50,16% del capital social que al 31
de diciembre de 2001 se eleva a 959 miles de euros. Asimismo a dicha
fecha, las reservas y resultado provisional de “Control, Servicios y
Construcciones, S.A.” ascienden a (22) y 25 miles de euros,
respectivamente.

12.745 acciones de “U.S. Data Europe, S.L.” cuyo objeto social consiste en
el desarrollo de aplicaciones informéticas. Esta participacién accionarial
equivale al 2,22 % del capital social que al 31 de diciembre de 2001 se eleva
a 3 miles de euros.

100 acciones de “Serpyme, S.A.”. Esta participacién accionarial equivale al
100% del capital social que al 31 de diciembre de 2001 se eleva a 60 miles
de euros. Asimismo a dicha fecha, las reservas y el resultado provisional de
“Serpyme, S.A.” ascienden a 1 y 0 miles de euros, respectivamente.

(Continiia)
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(b) Préstamos participativos

Un detalle de los préstamos participativos al 31 de diciembre de 2001 es como

sigue:

Fecha de concesién | Prestatario Miles de euros
20/04/1999 EDV Packaging Solutions, S.L. 360
27/01/2000 Genebre, S.A. 601
22/11/2000 Mercier & Tirado, S.L. 962

1.923
Menos, vencimiento corto plazo (561)
1.363

Los préstamos participativos devengan un interés calculado sobre la mayor de las
siguientes referencias: el Euribor més un diferencial o el porcentaje resultante
de dividir el beneficio del ejercicio antes de impuestos (corregido por varios
conceptos acordados) entre los recursos propios medios mas el importe medio
del préstamo participativo del ejercicio. Su vencimiento es como sigue:

Vencimiento ' Miles de euros
A un afio 561
A dos afios 561
A tres afios 561
A cuatro afios 240

1.923
@) Deudores
Su detalle al 31 de diciembre de 2001 es como sigue:

Miles de euros

Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta del Impuesto

sobre Sociedades (nota 12) 241
Crédito fiscal (nota 12) 540
Deudores diversos : 1.021

1.802

(Continta)



18

INVERPYME, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales Abreviadas

Inversiones Financieras Temporales

(8)

Su composicién y movimiento durante el ejercicio 2001 es como sigue:

Miles de euros

Saldo al Saldo al
31/12/00 Altas Bajas Traspasos 31/12/01
Préstamos participativos 481 - (481) 561 561
Pagarés de empresa - 34.127  (32.450) - 1.677
Otros créditos - 1.926 - - 1.926
Intereses periodificados 8 11 ® - 11
489 36.064  (32.939) 561 4.175
Menos provisién por
depreciacion de inversiones
financieras - (1.677) - - (1.677)
489 34.387 (32.939) 561 2.498
&) Fondos Propios
El movimiento de los fondos propi.os durante el ejercicio 2001 es como sigue:
Miles de euros
' Reserva
diferencias
- por ajuste  Resultado
Capital Primade Reserva  Reserva del capital del
Suscrito emision legal voluntaria en ¢uros  gjercicio Total
Saldos al 31 de
diciembre de 2000 7.828 752 592 2.248 11 632 12,063
Aplicacion del resultado - - 63 36 - (632) (533)
Pérdidas de 2001 - - - - - (913) (913)
Saldos al 31 de -
diciembre de 2001 7.828 752 655 2.284 11 (913) 10.617

(Continia)
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(a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2001, el capital social estd representado por 7.828.003
acciones representadas mediante anotaciones en cuenta de 1 euro de valor
nominal cada una, todas ellas suscritas y desembolsadas mediante aportacion
dineraria. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos.

Con fecha 7 de febrero de 2001, el Consejo de Administracién de la Sociedad
acordo modificar y transformar el sistema de representaciones de las acciones
hasta la fecha al portador, mediante anotaciones en cuenta.

Con efectos 2 de julio de 2001, las acciones de la Sociedad han sido admitidas a
negociacion en la Bolsa de Valores de Barcelona.

(b) Reservalegal

Las sociedades estdn obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada
gjercicio a la constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al
menos, el 20% del capital social. Esta reserva no es distribuible a los
accionistas y so6lo podré ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias.
También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar el capital
social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya
ampliada.

(10)  Otras Deudas no Comerciales

Su detalle al 31 de diciembre de 2001 es como sigue:

Miles de euros

Hacienda Piblica, acreedores

Por retenciones practicadas 13
Por IVA 1
Seguridad Social acreedora 2
Otras deudas 3

19°

(11)  Remuneraciones y Saldos con Miembros del Consejo de Administracion

Las remuneraciones devengadas por todos los conceptos por los miembros del Consejo
de Administracién durante el ejercicio 2001 ascienden a 32 miles de euros. .
Asimismo, al 31 de diciembre de 2001 no existen saldos a cobrar o a pagar con los
miembros del Consejo de Administracion.

(Contintia)
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(12)  Situacion Fiscal

La Sociedad presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre
Sociedades. Los beneficios, determinados conforme a la legislacién fiscal, estan
sujetos a un gravamen del 35% sobre la base imponible. De la cuota resultante
pueden practicarse ciertas deducciones. '

Debido al diferente tratamiento que la legislacién fiscal permite para determinadas
~ operaciones, el resultado contable puede diferir de la base imponible fiscal. A
continuacién se incluye una conciliacién entre el resultado contable del ejercicio y el
beneficio fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacién de las
cuentas anuales:

Miles de euros

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos y

base imponible del impuesto (base contable) | (1.453)
Cuota al 35%. (509)
Menos, deducciones por dividendos (E3))
Cuota liquida y gasto por Impuesto sobre Sociedades (540)
Retenciones v pagos a cuenta (nota 7) (241)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (241)

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas
aplicables para la determinacién de la base imponible ésta resultase negativa, su
importe podra ser compensado, a partir del 1 de enero de 2002, dentro de los 15
ejercicios inmediatos y sucesivos a aquel en que se¢ origind la pérdida, distribuyendo
la cuantia en la proporcién que se estime conveniente. La compensacion se realizara
al tiempo de formular la declaracién del impuesto sobre Sociedades.

(Continia)
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Conforme a las declaraciones del Impuesto sobre Sociedades presentadas o estimadas, la
Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra
beneficios fiscales futuros:

Afio de origen Compensables hasta Miles de euros

2001 (estimada) 2016 - 1.453

Segin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que hayan sido inspeccionados por las autoridades
fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2001, la Sociedad tiene abiertos a inspecciéon por las autoridades
fiscales todos los impuestos principales que le son aplicables desde el 1 de enero de
1998, excepto el Impuesto sobre Sociedades que también lo estd desde el 1 de enero
de 1997.

Barcelona, 26 de marzo de 2002.
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El Informe de Gestién y las Cuentas Anuales Abreviadas que preceden, presentadas en 21 hojas,
corresponden a Inverpyme, S.A. y han sido formuladas y aprobadas por el Consejo de
Administracién, en su sesion celebrada el dia 26 de marzo de 2002, firmdndolas a continuacién
todos los componentes del Consejo de Administracién en prueba de conformidad y aceptacién
de todo ello y en cumplimiento de los dispuesto en la vigente legislacidn., ' ‘

Barcelona, veintiséls de marzo de dos mil dos.
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