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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A..

Hemos auditado las cuentas anuales de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A. que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2003, la cuenta de pérdidas y ga-
nancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabili-
dad 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 requie-
ren el examen, mediante la realizacion 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 legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos comparati-
vos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cua-
dro de financiacidn, ademas de las cifras del ejercicio 2003 las correspondientes al ejercicio
anterior y a efectos informativos, en el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias figuran
ademas, los importes correspondientes al ejercicio 2001. Nuestra opinion se refiere exclusi-
vamente a las cuentas anuales del ejercicio 2003. Con fecha 21 de abril de 2003 emitimos
nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2002 en el que expre-
samos una opinion favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2003 adjuntas expresan, en todos los as-
pectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de UNION
EUROPEA DE INVERSIONES, S.A. al 31 de diciembre de 2003 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante ¢l egjercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para su interpretacion y com-
prension adecuada, de conformidad con principios y normas contables generalmente acepta-
dos que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2003, contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2003. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestidén con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no

incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de la Sociedad.

En Madrid a veinte de abril de dos mil cuatro.
* Lasemer Auditores, S.L.

Danje '!: ‘ iguez Ramoén

Socio - Auditor de Cuentas
N°R.O.A.C. 17.563

Lasemer Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid Tomo 14.185, Libro 0, Folio 198, Seccién 8, Hoja M-233412. Inscripcién 1 2
Inscrita en el R.O.A.C. (Seccién Sociedades) con el nimero S 1.259, C.|.F.: B 82327446




Cuentas Anuales e Informe de Gestion
de
UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A.

Ejercicio 2003

(Documentacioén Legal)

Que formula y firma el Consejo de Administracion de la Sociedad en su reunion de 24 de marzo
de 2004, a efectos de su posterior aprobaciéon por la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas que seria convocada el dia 19 de mayo de 2004, en 2? convocatoria. Documentos

preparados de acuerdo con la Ley de Socledades Andnimas, Ley del Mercado de Valores y Cadigo
de Comercio.




Toda la informacion recogida en estas cuentas anuales e informe de gestion puede
consultarse en la pagina web de Unidn Europea de Inversiones S.A:

http://www.europeainversiones.com
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BALANCES COMPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE, ANTES DE LA DISTRIBUCION DE BENEFICIOS

N° de S Ejercicio Ejercicio Ej icio |

A) ACCIONISTAS POR DESEMBOLSOS NO EXIGIDOS - | ] _

B) INMOVILIZADO 3.000.08 6.000,17 00026 || B
20 |. Gastos de Establecimiento 3.000,08 6.000,17 000,26

IV. Inmovilizaciones financieras - . -

C) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS - - -

D) ACTIVO CIRCULANTE  34.529.677.28 32.466.274.35 | 31.250.224.09
Iti. Deudores I - 116.527,53 11p.748,32
445 " 4. Deudores Varios - : 3.670,20 980,71
474 6. Administraciones Publicas I
impt® Sociedades a devolver - | 112.857,33 108. 767,61
IV. Inversiones Financieras Temporales 34,302.245,79 32.349.746,82 31.128.971,38
5. Cartera de Valores a corto 'pla?.c
540 Inversiones Financieras Temporales en capital 34.302.245,79 32.349.746,82 31.128.971,38
545 6. Ofros Créditos | - | - .
(597) 3. Provisiones Financleras - - -
57 VI. Tesoreria 227 434,49 . 504 39 Al
TOTAL GENERAL (A+B+C+D) I 34.532.677,36 32.472.274,52 31.290.224,35 4




BALANCES COMPARADOS AL 31 DE DICIEMBRE, ANTES DE LA DISTRIBUCION DE BENEFICIOS

N° de Ejercicio Ejercicio Ejercicio
Cuentas PASIVO 2003 - 2002 2001

A) FONDOS PROPIOS 33.385.086.44 32.039.881.81] 31.041.997.05

I. Capital suscrito 9.000.000,000  9.000.000,00¢ 9.000.000,00

IV. Reservas 17.522.881.81] 16.911.997,05 16.689.634,51

112 1. Reserva Legal 1.800.000,0C 1.800.000,008 1.800.000,0C
117 5. Otras Reservas (Voluntarias) 15.722.881,81] 15.111.997,09 14.889.634,51

V. Resultados ejerciclos anteriores - - .

120 1. Remanente - . - -
128 Vl. Pérdidas y Ganancias (Beneficios) 6.862.204,63] 6.127.884,76] 5.352.362,
(557) V. Dividendo activo a cuenta entregado en el ejercicio - - -

B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS ) ) )

C) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 68.259,22 65.653.€ 170.318.15
2. Provisiones para Impuestos 40.250.30 40,250, 34 -
3. Otras Provisiones 28.008,92 25.403,31 170.318,15

D) ACREEDORES A LARGO PLAZO - - -

E) ACREEDORES A CORTO PLAZO 1.079.331,70 366.739.0€ 47.909.1%
520 . Deudas con entidades de cradito 828.325, 189.316,9¢ 119,58
V. Acredores comerclales 30.706,81 167.945,36 37.893,19

410-419 2. Deudas por compras o prestaciones de servicios
(Com. de Gestién, Auditoria, IVA y Compra Valores) 30.706,81 167.845,36 37.893,1¢
. V. Ofras deudas no comerciales 220.299 1 9.476,71 9.896,38
475 1. Administraciones Ptblicas (Impt°® Sociedades) 220,286 .4¢ - .

2. Hacienda Publica (Retenciones) 12,71 - 419,67
525 3. Otras deudas (Dividendos a pagar) - 0476,71 8.476,71

TOTAL GENERAL (A+B+C+D+E) 34.532.677,36] 32.472.274,52| 31.260.224,35




CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS COMPARADAS AL 31 DE DICIEMBRE

N° de Ejercicio Ejercicio
Cuentas 2003 2002
A) GASTOS
4. Dotaciones para amortizaciones de
Inmovilizado 3.000,09 3.000,09
6. Otros Gastas de Explc:tac:mn 138.525,30 136.173,36
a) SERVICIOS EXTERIORES | 13852530 [  136.173,36| 1337 96
6232 De Administracion 111.187,24 111.187,24 ;
626 Bancarios 4.200,98 1.435,59
6230-1-3 Diversos 23.137,08 23.550,583
630 b) TRIBUTOS . .
7. Gastos Financieros y Gastos asimilados 45.564,17 10.882,88 76.8 2,52
c) PORDEUDAS CON TERCEROSY |
GASTOS ASIMILADOS 45.564,17 10.882,88 12.4§1,90
Comision e Intereses Bancarios 45.564,17 10.882,88 12.4§1,90
d) PERDIDAS DE INVERSIONES FINANCIERAS - - 64.4 0,62 5
8. Variacidon de las Provisiones de Inversiones | |
Financieras . - -67.5(3,02 |
Dotacion depreciacion de valores renta vanable - - -67.5§3,02
. RESULTADQOS FINANCIEROS POSITIVOS 8.238.324,74 | 7.454.440,70} 6.580.9p8,70 :[
(B5+B6+B7-A7-A8) ‘ 1B
Il. BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES i il
ORDINARIAS 8.096.799,35 7.315.267,25 | 6.444.1¢ : |
13. Gastos y pérdidas de otros ejercicios 3.670,20 - - |
IV. RTDOS.EXTRAORDINARIOS POSITIVOS 227.147 13 147.886,20 22. 3,81 1B
(B12+B13-A13) |
V. BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 3.323.946,48 | 7.463.153,45 | 6.466.7P0,56
(Alli+AlV) | ,
15. Impuesto sobre Sociedades 1.461.741,85 | 1.295.018,35| 1.114.4& B 02
630 Impuesto del Ejercicio 1.461.741,85 1.285.018,35} 1.114, 8,02
16, Qtros Impuestos - 40.250,34
V1. RESULTADOS DEL EJERCICIQ (Beneficios) 6.862.204,63 6.127.884,76 5 ggg
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS COMPARADAS AL 31 DE DICIEMBRE

N° de Ejercicio Ejercicio Ejercicio
Cuentas HABER 2003 2002 2001

B) INGRESOS

| PERDIDAS DE EXPLOTACION
- (A4+AB) |

141.525,39 | 139.173,45

5. Ingresos de participaciones en capital ( Dividendos

y Primas) 8.276.129,00 |7.445.701,35

6.565.486,59

6. Ingresos en otros valores negociables

1.759,91 19.622,23 24.771,61

7. Otros intereses e ingresos asimilados

¢c) Otros intereses
Fondos Publicos (Activos Monetarios)
Bancarios cuenta corriente

22.746,88
1.846,9¢

7.919,69
240,22

16.222,23
3.400,00

d) Beneficios de inversiones financieras 177.74

536,49

220,556,735 149,52

12, Ingresos Extraordinarios

10.260,58 22.057.32 |

13. Ingresos y beneficios de otros ejercicios 147.736,68
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COMENTARIOS AL BALANCE Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
1 - Actividad de la Sociedad

UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., se constituyé como Sociedad de Cartera el
27 de Septiembre de 1963 en Barcelona, adoptando la forma de Sociedad de Inversion
Mobiliaria, pasando a finales de 1985 a su configuracion actual de Sociedad Anonima.

Se halla inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el tomo 3.270 general, 2.559 de la
seccion 32 del Libro de Sociedades, folio 1, hoja 23.897, inscripciones 12 y 2%, y su N.LF.
es el A-08149957.

Tiene su domicilio social en Madrid, calle Veldzquez n°® 64-66, 4° planta, teléfono
91.520.80.74.

Esta constituida por tiempo indefinido y tiene por objeto social la adquisicion, tenencia,
disfrute, administracién, gestion y enajenacion de todo tipo de bienes, muebles e
inmuebles, principalmente valores mobiliarios y activos financieros susceptibles de ser
negociados en mercados de valores, organizados 0 no, nacionales o extranjeros, de
acuerdo con la legislacion aplicable en cada caso. Las actividades que anteceden se
realizaran sin captar publicamente fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarios.

UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., desarrolla su actividad en los distintos
mercados financieros, invirtiendo sus recursos en valores de renta variable, fija y otros
activos financieros, de manera que, compensando el riesgo v Ia rentabilidad deseada,

sean mas sequros y estables que especulativos, con el fin de conseguir garantizar la
capitalizacién progresiva del patrimonio de la Sociedad y la generacion de
resultados con que retribuir a sus accionistas.

Tiene encomendada la gestion y administracion de su Cartera de Valores a Gestora
Europea de Inversiones S.A.,5.G.C. (Eurogestion), inscrita con el n® 25 en el Registro
de Sociedades Gestoras de Carteras que se lleva en la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores y con domicilio en Madrid, calle Velazquez n°® 64-66, teléfono 91.520.80.74.

Eurogestion se encarga de llevar a cabo la politica definida por el Consejo de
Administracion de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A, y aporta toda la
infraestructura necesaria para tener actualizada la operativa administrativa y registros
contables de la Sociedad.
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2 - Bases de presentacion de las Cuentas Anuales

a) IMAGEN FIEL. Las Cuentas Anuales se han preparado a partir de 108 registros
" contables de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., y reflejan la actividad
financiero-econémica de la Sociedad durante 2003. 1

En su contenido no existe informacién adicional susc:eptiblé de alterar la valoracion
publica de la Sociedad y de sus titulos. l

Para una correcta evaluacién del patrimonio al 31 de Diciembre, se debe tener en ?
cuenta la plusvalia ticita de la Cartera de Valores Mobilianos (Pag.20]
(227.453.962,61 euros), determinada por la diferencia entre el valor bursatil a final|
de afio (261.756.208,40 euros) menos el valor en {Ibros o precio de adquisicion (que
asciende a 34.302.245,79 euros). '

Aun cuando las Cuentas Anuales del ejercicio estan pendientes de aprobacion por 1 5
Junta General de Accionistas, los Administradores de la Sociedad estiman que|
seran ratificadas sin cambios significativos. i

b) PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD APLICADOS. En el registro y clasificacion dq
los datos se han aplicado los principios de contabilidad generalmente aceptados, |
establecidos en las disposiciones legales vigentes en la materia, con objeto dej
mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados dej
la Sociedad. | :

Se destacan en particular ios siguientes: . | | |

- Principlo de devengo. Tanto los ingresos como [0s gastos imputados al ejercicig
estan en funcion de su origen, con independencia del momento en que se produzcay
el cobro o pago en efectivo derivados de ellos. Asi, los ingresos por Dividendos sg
reconocen en el momento del cobro efectivo de los mismos o cuando se conoce 13
fecha de pago. E! rendimiento de las Obligaciones Y Bonos se periodific
mensualmente, independientemente de la fecha de cobro de los intereses)
aplicAndose el mismo criterio con los rendimientos -sean explicitos o implicitos- d¢
otros activos financieros. - i

- Principio del precio de adquisicion. Los bienes y derechos de la Sociedad esta
contabilizados, como norma general, por su precio de adquisicion, corregido, en sy g
caso. de acuerdo con las normas de valoracion que se exponen en el apartado 4. | .

c) COMPARACION DE LA INFORMACION.

Los datos de los ejercicios 2003, 2002 y 2001 que se presentan en los Estado
Financieros se encuentran contabilizados de acuerdo con la nueva Legislacioq
Mercantil y Plan General de Contabilidad, por lo que no ha sido necesarig

reclasificar las cuentas para establecer la comparacién homogénea de I3
informacion.
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3 - Distribucion de Resultados

PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE LOS BENEFICIOS DE 2003 DE
UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A.

Base de reparto

Beneficio neto del @JerciCio.........cccovciririccninni it s 6.862.204,63
Remanente de jercicios anteriores..........iiiniis e, -

TOTAL DISTRIBUIBLE........ccioreneerneremrinimiesaseesseensessiesseenesesesraasmsssnnssss 6.862.204,63
Distribucién
A Dividendo Activo ( 0,659 eUr0s POr 8CCI0MN)........uivverrremrrirrrsrrrssnrsssnssssssasasaenss 5.931.000,00
A Otras Reservas (VOIUMAria)......c.ccovvreirerinsneriniree e crseener s er s s e s snssans 031.204,63
TOTAL.....coervrvccnsairnnsnrreenss ohesabssasesssseseesEdttateLELRSTETaSETLTIEY S SRS TS SO RAAAd A A aen s 6.862.204,63

Se propone a la Junta General de Accionistas distribuir un Dividendo con cargo a los
beneficios del ejercicio de 0,659 euros por accion; superior en un 7,5% al del gjercicio 2002,
que fue de 0,613 euros. En caso de ser aprobada esta propuesta, el dia 7 de Julio de 2004
se procederia al pago de un Dividendo complementario de 0,509 euros por accion, que
unidos a los 0,15 euros abonados el 16 de Febrero de 2004 en concepto de Dividendo a
cuenta, totalizaria los 0,659 euros que se proponen.

Tienen derecho a este dividendo los 9.000.000 de acciones de que consta el Capital de la
Sociedad.

En la reunion del Consejo de Administracion celebrada el 15.10.03 se acordo el pago de un
dividendo a cuenta del propio ejercicio, que se materializd en febrero de 2004, segun se ha
indicado anteriormente.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 216 de la Ley de Sociedades Anénimas, a continuacion
se incluye el balance de situacion al 30.09.03(Pag. 16), mes inmediatamente anterior a la fecha
del acuerdo, en el que se manifiesta la liquidez y los resultados suficientes para la distribucion del
citado dividendo a cuenta.
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UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A.

[N S S S - -

BALANCE DE SITUACION AL 30/09/03

( Datos en Euros )
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A) ACCIONISTAS POR DESEMBOLS, A) FDNDDS PROPIOS 31.520.6 |
NOQ EXIGIDOS | . ;
100 . Capital suscrito 9.000.0¢ |
B) INMOVILIZADO |
) V. Reservas 17.522.8 1 81
20 |. Gastos de Establecimiento 112 1. Reserva Legal 1.800.C .; ,Q0 ‘;
Gastos ampliacion Capital 117 S. Otras Reservas 15.722.851.81
IV. Inmoviliz. Financler. V. Rasultadhs ¢jercicios anteriores -
120 1. Rdos. ejercs. ants. ptes.aplicac. - 1 .'
C} GASTOS A DISTRIBUIR EN -
)VARIDS EJERCICIOS 129 Vi. Pérdidas y Ganancias 4.997.784,58
(Beneflcios) - ‘i
|
| D) ACTIVO CIRCULANTE | | |
(557) Vil.Dividendo activo a cuerita ? |
Ill. Deudores antregado en el ejercicio - 1 1
445 4. Deudores Varios '
474 &. Administraciones Publicas B) INGRESOS A D:g'lfgleUlR EN
470 impt° Sdades a devolver VARIOS EJERC
‘ cuenta 920.952, |
4 retanciones y pagos @ C) PROVISIONES PARA RIESGOS Y
IV. Invers. financ. temporales 33.285.722,03 GASTOS
&, Cartera valores a corto plazo o
540 Invers, financ. tempor. en capital | 33.286.722,03 - 141 g Z::V'EEH Piaf‘ﬂ Impuestos 5
' 142 . Otras Provisiones |
6. Otros Créditos |
545 Dividendos a cobrar | 1
565 7. Depésitos y fianzas constituidos D) ACREEDORES A LARGQ PLAZO
orto plazo |
B ;r‘;vhiaiea financieras E) ACREEDDREE A CORTO PLAZO E.ETE. -l 0 5

520 {f. Deudas con e.de cradito 1.257.
1. Deudas ¢.p. por cradito dispuesto 1.257.

67,6
467,67

VI. Tesoreria
872 Becos e Instit. Cdto c/c vista

Vii. Ajustes por pgﬂﬁdiﬁc“;dn IV. Acreedores comerciales 27.968,3¢

' i 410 2. Deudas por compra de valoras y
= Sasios Aniapates prastacionas de servicios 5 |
TOTAL GENERAL (A+B+C+D) 34.261.780,88 | (Comision de Gestion y otros) 27.468.34)
I V. Otras Deudas no comerclales 1.391. 74,53 |
475 1. Administraciones Publicas |
( Impt? Socledades) 1.038.§42,6C T

2. Hacienda Publica (retenciones) 343.§55,22

525 4. Otras Deudas ( Dividendos a f
pagar) | 9.476,71

TOTAL GENERAL (A+B+C+IHE)
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4 - Normas de valoracion

a) CARTERA DE VALORES NEGOCIABLES (P4g.20)

- Precio de adquisicion. Los distintos valores que componen la Cartera de UNION
EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., estan valorados por su precio de adquisicion en la
suscripcion o compra. Este precio esta constituido por el importe satisfecho o que deba
satisfacerse por la adquisicion, incluidos los gastos inherentes a la operacion.

. Precio de Mercado. A efectos de determinar las correcciones valorativas, se ha
considerado precio de Mercado el inferior de los dos siguientes: cotizacion oficial media
correspondiente al Ultimo trimestre del gjercicio, o cotizacién del dia de cierre de fin de
afio (0, en su defecto, la del inmediato anterior).

. Correcciones valorativas. Dado que todos los valores que al 31.12.03 integran la
Cartera de la Sociedad estan admitidos a cotizacion oficial, se han comparado sus
precios de adquisicion con los de mercado para ajustar sus precios al bursatil cuando este
fuera inferior al de adquisicion mediante la correspondiente dotacién a la provision por
depreciacion de valores, lo que no ha sido preciso en ninguno de los casos.

b) DEUDAS. Figuran por su valor nominal. En la partida C) PROVISIONES PARA RIESGOS

Y GASTOS del Balance (Pag.7) se recogen en la partida Provisiones para Impuestos 40
miles de euros por ITP Y AJD, que se encuentra recurrido, y en Otras Provisiones 28 miles

de euros correspondientes a la Camara de Comercio pendientes de pago.

Por otra parte, en la partida E) ACREEDORES A CORTO PLAZO (Pag.7) se reflgjan
1079,33 miles de euros, cuyo desglose es el siguiente:

Doudas con entidades de Crédit0.....cuuuumnnvinnmmmasisssasnainmsnaimenssnsmemses: 828.325,72
- Intereses a ¢.p. por crédito dispuesto.........cccoveiniinnnnin e, 20.000,00
. Deudas a c.p. por crédito dispuesto.............covevniiniinnniienn 808.325,72

Acreedores ComMErCialeS. e rmmiisesssnsmismmenmasrmascostssmssssmmismsanissresssrassnssnsensnates 30.706,81
- Deudas por compras 0 prestaciones de ServiCios..........vveeee-. 30.706,81

(Comisién de gestién, Auditoria e IVA)

Otras deudas NO COMEICIAIRS....cumsmrianismaarisssarscsssnnsssmssesssesamsssssssssassssasnssnsssasessses 220.299,17
- Hacienda Piblica Acreedora......cevievvvvvinmnnrisaresrnsssn e, 220.299,17
T O T AL . ooeetieeunesrneessraresassessssssasssssssat sasnss sy snss s snes verevedsssanasasss nen s sssnse e smas sy sssnsssnt asssssss 1.079.331,70
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c) IMPUESTQ SOBRE BENEFICIOS. A efectos de determinar la prevision del impuestc
sobre Sociedades devengado en el ejercicio 2003, se han ienido en cuenta las diferenteg
deducciones fiscales que la legislacion autoriza, asi como las diferencias permanentes }
temporales existentes entre el resultado contable y el resultado fiscal.

La contabilizacion del Impuesto sobre Sociedades se ha realizado de acuerdo con el Pla
General de Contabilidad. ;

En la pagina 22 figura el detalle de los calculos efectuados para la determinacion de s |
importe a partir del Resultado Contable. - '

Las cifras resultantes han sido:

- Impuesto sobre Sociedades ...........o. . ot 1.461.741,85
- Gastos del Ejercicio por dicho concepto.. ....... ... 1.461.741,85

de las que, una vez deducidas las retenciones efectuadas por 1.241.455,39 euros, resul
una cuota a pagar de 220.286,46 euros, obligacion de pago con la Hacienda Publica qug
figura en Acreedores-Administraciones Publicas (Impto. Sociedades) (Pag.7). f

d) INGRESOS Y GASTOS. La clasificacion con la que figuran en la Cuenta de Pérdidas |
Ganancias (paginas 8 , 9 y 35) expresa ei concepto que los origina y, tanto los Ingresce

como los Gastos conocidos que corresponden al gjercicio 2003, estan provisionados en §
totalidad. ’

El capitulo Gastos (187,1 miles de euros), como puede apreciarse en los estad .
contables antes citados, ha aumentado en 37 miles de euros respecto al afio anteng
(150,1 miles de euros), y se desglosa en los siguientes conceplos: i

Amortizaciones de Gastos de Establecimiento: 3.000,09 euros, que corresponden a
quinta parte de 15.000,36 euros del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actg
Juridicos Documentados procedente de la Ampliacion de Capital del afo 1999. ' =

Gastos de Administracion: 111.187,24 euros (IVA incluido ), cifra identica a la del affc
anterior. . :

Bancarios y ﬂhahcl_ems: '49.7,_65,15' euros (4.200,98+45.564,17) relativos a los 'gast
producidos en el trafico de operaclones, realizadas a través de Entidades de Crédito y otrg
intermediarios financieros, e intereses pagados por la utilizacion de una linea de credito. |

Diversos, por 23.137,08 euros, correspondientes a prestaciones de servicios ajenos |
Sociedades Rectoras de las Bolsas (6.856,85 euros), auditoria (2.910,00 euros), anuncips
en prensa y BOE (1.426,53 euros), notarias y registros (979,88 euros) y 10.963,82 eurps
que corresponden a la prevision del importe de la cuota de la Camara de Comercio parael
ano 2003, i
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El capitulo de Ingresos esta integrado por la suma de los rendimientos de la cartera
(8.283.888,91 euros), por 10.260.58 euros de la prescripcion de unos dividendos
pendientes de pago (9.476,71 euros) y un menor gasto en concepto de la provision de la
Camara de Comercio del Ejercicio 2001 (783,88 euros), asi como por los rendimientos de
220.231.65 euros obtenidos por la venta de 150.000 acciones de Union Europea de
Inversiones y por 325,10 euros de intereses de demora por la devolucion del Impuesto de
Sociedades del ejercicio 2000.

5. [nmovilizado. Gastos de establecimiento

En concepto de Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados e inscripcion en el Registro Mercantil correspondientes a la Ampliacion de
Capital llevada a cabo por U.E.I. en el ano 1999. A fecha 31 de diciembre de 2003, el saldo
pendiente de amortizar que presenta esta cuenta es 3.000,08 euros (15.000,36 euros
menos la amortizacion acumulada de 12.000,28 euros).
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6.- Inversiones Financieras Temporales

VALOR CAMBIO MEDIO VALOR CAMBIO -

VALOR COSTO ULTIMO TRIMESTRE 2.003 ULTIMO DIA 2003  §
Cambio Camblo Cambio
Madio medio 31-12-03

N® de
Claze de Valor Titulos

Nominal

RENIA VARIADL
IR r-EipLiwi®
Bancos -
A B Andalucia v 528.428 0,75 Eum 36.514.374.80
A.B.Castilla ' 23,750 0,60 Eums 312.360,00 .
A.B.Fopular * 4 755.000 0.50 Eumo 44 2% 210.408.750,0C Y 224.911.50C
A.B.Crédito Bailear * 2.49¢ . Q,7% EBum - 45 926K
OTAL CARTERA DE VALORES 34.302.243,7° 261.756. 208
SORERIA 227 431,49 227.43 ;
DEUDORES
ACREEDORES -1.147.590,92 -1.147.550,92 -1.147 5932 0 44%

OTAL GENERAL (Patrimenio Neto)

I

Todos los titulos son negociables, de libre disposicion y no estan sujetos a gqrg tia ni
pignoracion, encontrandose depositados en el Banco Popular Espaiiol. Durante el gjercicig 2003

las Inversiones Financieras Temporales han tenido el siguiente movimiento :

RENTA FiJA

74.466.000,00| {l =3

* Mercado Continuo

32.340.746,82

Saldo inicial 32.349,746,82

+ Adquisiciones
DOr SUSCHPCIoNes
O Ccompras

76.418.498,97 1.952.498,87

-Salidas por

ventas o
amortizaciones

74.466.000,00 74.466.000,00

+Intereses - | - -
devengados

= Saldo Final ~ 34.302.245,79 34.302.245,79 _
20
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7 »- Fondos Propios

El movimiento de este capitulo durante el ejercicio ha sido el siguiente :

CAPITAL RESERVA OTRAS ACCIONES
TOTAL SUSCRITO LEGAL RESERVAS PROPIAS

25.911.997,05 15.111.997,05

Saldo Inicial

Distribucion

Resultado 2002 610.884,76

610.884,76

Compra de
acciones propias

-2.252.264 45 2.252.264 45

Venta de
acciones propias

2.252.264 45 2.472.496,10

Saldo Final 26.522.881,81 9.000.000,00] 1.800.000,00] 15.722.8381,81

Perdidas y

Ganancias 2003 6.862.204 63

FONDOS PROPIOS | 33.385.086,44

s/Balance pag.7

Capital Social: Al 31 de Diciembre de 2003, el Capital de la Sociedad es de nueve millones
de euros, totalmente desembolsado, y esta integrado por nueve millones de acciones
ordinarias, de una sola serie, de valor nominal un euro cada una, representadas por
anotaciones en cuenta al portador, cuyo Registro Contable Central esta encomendado al
Servicio de Compensacuén y Liquidacion de Valores. -

Todas las acciones constitutivas del actual Capital Social gozan de los mismos derechos.
No existen restricciones estatutarias a su transferibilidad y estan admitidas a cotizacion
oficial.

Reserva Legal. Dotada en su totalidad, representa el 20% del Capital Social. Solo podra
utilizarse para cubrir pérdidas y serfa distribuible solamente en caso de liquidacion de la
Sociedad.

Qtras Reservas. Corresponde a la Reserva Voluntaria de libre disposicion, dotada en el

2003 con 610,88 miles de euros, procedente de la Distribucion de Resultados del 2LCICIO
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Pérdidas y Ganancias del ejercicio. Por 6.862.204,63 euros, deducido el Impuesto sobr
Sociedades. i

8 - Situacion fiscal

- ADMINISTRACIONES PUBLICAS. Al 31.12.03 presenta un saldo acreedor de 220.286, 4
euros, cuyo detalle es el que figura a continuacion:

-Hacienda Publica Acreedora (Cuota a pagar) por:
Impuesto s/ Sociedades del Ejercicio 2003................. 220.286,46 euros
(Provision estimada, una vez deducidas las retencmnes)

A continuacion se detalla la conciliacion entre el Beneficio Contable antes de Impuestos y la
Base Imponible (Resultado Fiscal), asi como los calculos efectuados para la determinacion|
del Impuesto. ' 5

Las diferencias permanentes corresponden a la prescripcion de unos leldendos -
pendientes de pago que ya tributaron en su momento.

Resuitado Contable del ejercicio......... e senes s 8.323.046,48
+/- Diferencias permanentes. ... -9.476,71
= Base Imponible (Resultado Fiscal)..........cccceirunnee. IO . 8.314.469,77
Cuota (35%)....ccvvvvniriiinicccciininne, .................. 2.910.064 42
-Total dedUCCIONES . ...t 1.448.322,57
- Por Doble Imposicion sobre DIVIAENTOS....ererrereeeereerrnnen 1.448.322,57
- Por Doble IMpOSICIEN IMOMACIONEL..........ovvvveeeeeeeeeerrererseee - '
= IMpuesto SObre SOCIEUAULS wrvvuvrmsmrssmrsssssssmersssssssssssssses 1.461.741,85
-Retenciones y pagos a CUBIE oo eeeereseesassssesneneanrneen N 1.241.455,39
e REHENCIONESernreveensveversasseessnssssssmsssesmsrsssssossessassassaesesssss 1.241.455,39
- Pagos a CUENEE e rererrsre ettesrenesenenrssie st n e s aeans -
CUOTA A PAGAR............ .......... — — vesncsassnn 220.286,46

- INSPECCION FISCAL. Estan pendlentes de comprobar por parte de la Inspeccion |o
Gitimos cinco ejercicios y, en opinion de la Direccion de UNION EUROPEA D§
INVERSIONES, S.A., no existen contingencias de |mportes significativos que pueda
alterar las Cuentas Anuales de la Sociedad. e

22

' "'l‘l'l.-'.“.".f'm_ i




9 - Financiacion

VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE

Ejercicio 2003 Ejercicio 2002

Aumentos Distminucionesl Aumentos  Disminuciones

116.527,5 5.779,21

Deudores

715.198,21 - 214,165,41

Acreedores

Inversiones Financieras
Temporales

1,952.498,97 1.220.775,44 .

227.431,49 - - 11.504,39

2.179.930,46 831.725,74 1.226.554,65 225.669,80

VARIACION CAPITAL

CIRCULANTE 1.000.884,85

Beneficio neto del ejercicio

Dotacion provision depreciacion valores

2003

Gtos Ampl.Capital

Dvdo. del afio Enajenac.
anterior 5517.000,00 15.130.000,00 [inmov. Fin.

Reduc.capital

Provision para
dep.de valores

Aumento
Capital circulante | 1.348.204,72 | 1.000.884,85

TOTAL APLIC. 6.862.204,63 | 6.127.884,76 ITOTAL ORIG.|6.862.204,63 | 6.127.884,76
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10 - Otra informacion

a) RETENCIONES A CUENTA. ACCIONISTAS CON PARTICIPACION SUPERIOR AL |
5%. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 28.2 de la Ley del Impuesto sobre |
Sociedades -que establece que, cuando los Dividendos de las participaciones en |
peneficios de una Sociedad procedan de Entidades participadas, directa o |
indirectamente en, al menos, un 5% durante el afio anterior al dia en que sea exigible el |
beneficio que se distribuya, estaran exentos de retencién en la fuente- UNION |
EUROPEA DE INVERSIONES, S.A. viene abonando desde 1996 los importes integros |
de sus Dividendos, sin practicar retencién en la fuente, a aquellos accionistas que |
ostentan dicha condicion. :

b) SOCIEDADES CON UNA PARTICIPACION SUPERIOR AL 10% SOBRE EL CAPITAL}
SOCIAL. Conforme al articulo 86 de la Ley de Sociedades Anonimas, a continuacion |
relacionamos las sociedades que, directa o indirectamente, poseian a 31 de diciembre §
de 2003, una participacion de, al menos, el 10% del capital social de UNION EUROPEA |
DE INVERSIONES, S.A.: ' . -

Participacion
Popularinsa, S.A.......eevve i 16,22%

“Instituto de Educacion e Investigacion, S.A............ 11,08%

¢) HONORARIOS DE AUDITORES. la sociedad auditora de las cuentas anuales I
devengado honorarios por su servicio profesional de auditoria por un importe de 2.508,6¢
euros en el ejercicio 2003. No se le ha retribuido por ningun otro concepto aparte dE
sefialado anteriormente ni a ninguna sociedad del mismo grupo de 1a entidad auditora que
pertenezca a la misma o a sus socios, 0 a cualquier otra sociedad con la que los auditorg
estén vinculados por propiedad com(n, gestion o control, directa o indirectamente. ?

d) INFORMACION SOBRE MEDIQO AMBIENTE. La sociedad no posee activos fijos y no

encuentra su objeto social incluido en la clasificacion europea de actividades de protecciq
medioambiental, por lo que no le es de aplicacion la Resolucion de 25 de marzo de 200§,
del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre las normas para [
reconocimiento, valoracion e informacién de los aspectos medioambientales en

cuentas anuales. e
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e) CONSEJO DE ADMINISTRACION. La administracion y representacion de la Sociedad
corresponde al Consejo de Administracion, actuando colegiadamente e integrado

estatutariamente por un minimo de tres y un maximo de quince miembros.

En la actualidad lo forman las personas que figuran mas adelante, todas ellas con
conocimiento vy experiencia profesional en los diferentes campos de la realidad
econémica, que les capacita para el cometido que tienen asignado en UNION

EUROPEA DE INVERSIONES, S.A.

COMPOSICION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

En el Gitimo Consejo de Administracién del 2003 se produjeron las bajas como Consejeros,
por motivos personales, de D. Carlos Figuero Garcia (Consejero Delegado) y de D. Jose
Motilla Zamora. Por consiguiente, el Consejo de Administracion queda formado por [as

siguientes personas:

PRESIDENTE: Luis MONTUENGA AGUAYO. Ingeniero Quimico y titulado en Alta
Direccién de Empresas por el |.E.S.E. Con dilatada experiencia al frente de varias
Sociedades en los sectores financiero, mobiliario y quimico, a los que sigue vinculado
como miembro de los respectivos Consejos de Administracion. Preside actualmente
 Popularinsa, S.A. y sus empresas asociadas. Es Consejero del Banco Popular Espaniol.

Afio de nacimiento 1926.

VICEPRESIDENTE: José Antonio GUZMAN GONZALEZ. Durante doce afios pertenecio
a empresas del sector distribucion, con responsabilidades en control econdmico,
financiero-fiscal y presupuestario, gestion de stocks, estadistica e informatica. En 1971
ingresd en el Grupo financiero del Banco Popular Espafiol, desarrollando su actividad
profesional en el area de mercados financieros. Ha sido Director General de la Gestora
de Patrimonios Financieros de particulares e institucionales, asi como de la Gestora de
los Fondos de Inversién Eurovalor hasta finales de 1998. Afio de nacimiento 1935.

SECRETARIO: Mariano DE LA ESCALERA COTTEREAU. Abogado en ejercicio,
vinculado a varias inmobiliarias como Paraiso de Javea S.L., GESPAU S.L., y PROPAU
" CENTRE ESTE S.A. dedicadas a la compra-venta de inmuebles, es en la actualidad
Presidente del Consejo de Administracién de las dos Gltimas. Afio de nacimiento 1930.

VOCALES:

Cristobal AVILA TAVIRA. Es farmacéutico. Ha sido Director de diversas empresas
dedicadas al transporte y almacenaje. Afio de nacimiento 1926.

Juan Francisco CEREZO GARCES. Es industrial. Vicepresidente de Inmuebles Cerezo;
actualmente es Consejero Delegado de Dirac, sociedad de importacion de productos de

informatica. Afio de nacimiento 1929.
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Jestis Marfa GARCIA-VALCARCEL SAIZ. Es industrial, siempre ligado a empresas |
constructoras del sector inmobiliario. Afio de nacimiento 1934.

Antonio GOMEZ DE OLEA NAVEDA. Es Licenciado en Ciencias Quimicas y Master en]
Direccion de Empresas por la Universidad de Deusto. Consejero de Inmobiliaria Nueva |

Orleans y Compafifa Urbanizadora del Coto S.A. Afio de nacimiento 1926.

£ Javier MOLINS LOPEZ-RODO. Es Economista y Master en Economfa y Direcci6n de|
Empresas por el |.E.S.E. Presidente de Inversora Patrimonial, S.A. Yy Consejeroj
Delegado de Inversora Pedralbes S.A., sociedad que representa 2 Cementos Molins |
S.A. como Vicepresidente 2° del Consejo de Administracion. Consejero de |

Popularinsa,S.A. Afo de nacimiento 1946.

Eduardo PUIG ROJAS. Es Quimico. Esta vinculado a diversas empresas del sector de
aceites. Afio de nacimiento 1924.

José Luis SOLESIO DE LA PRESA. Es Ingeniero Agronomo. Ha trabajado comol
Ingeniero, Jefe de Proyectos y Director de varias empresas, y actualmente es Presidentej
de Hera Holding compuesto, entre otras, por TRATESA, CEGASA 'y AMASA, Entidade

dedicadas a actividades medio-ambientales. Afio de nacimiento 1934,

f) COMITE DE AUDITORIA o |

En la reunién del Consejo de Administracién del 15/10/03, de acuerdo con la normativa
vigente, se nombraron los miembros que componen el Comité de Auditoria. i

Presidente D. Francisco Javier Molins Lopez-Rod6
Secretario D. Juan Francisco Cerezo Garces
Vocal D. José Antonio Guzman Gonzalez

Entre sus competencias estan:

1.- Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella plantee
los accionistas en materia de su competencia. . .

2.- Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General
Accionistas, el nombramiento del Auditor de Cuentas extemo. i

3.- Conocer el proceso de informacion financiera y ios sistemas de control intemo de
sociedad. - ;

4.- Llevar las relaciones con los auditores extemos para recibir informacion sobrg

aquellas cuestiones que puedan poner en nesgo la independencia de éstos
cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrolio de la auditoria de cuentasj
asi como aquelias comunicaciones previstas en Ia legislacion de auditoria de cuentas

en las normas técnicas de auditona.
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g) RETRIBUCIONES Y OTRAS PRESTACIONES AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracion no percibe sueldos, dietas ni remuneraciones de cualquier
clase.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto a i0s
miembros antiguos y actuales del Consejo de Administracion, ni disfruta (el Consejo) de
anticipos o créditos concedidos, avalados o garantizados por la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad informan que ninguno de €lios o
personas actuando por su cuenta, han realizado durante el ejercicio 2003 operaciones con
esta sociedad cotizada que sean ajenas al trafico ordinario de la misma o realizadas en
condiciones que no sean las normales de mercado.

h) INFORMACION EXIGIDA POR EL ARTICULO 127 TER. DE LA LEY DE SOCIEDADES
ANONIMAS

De acuerdo con lo que establece el articulo 127 ter.de la Ley de Sociedades Anonimas,
introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julio, en relacion con la transparencia de l1as
sociedades andnimas cotizadas, se indican a continuacion las sociedades con el mismo,
analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de Union
Europea de Inversiones, S.A., en cuyo capital participan los administradores, asi como los
cargos o funciones que, en su caso, ejerzan en ellas:

Sociedad

UAN FRANCISCO CEREZO GARCES .

CRISTOBAL AVILA TAVIRA _
MARANG DE LA ESCALERA COTTEREAV | - - o

£SUS MARIA GARCIAVALGARCEL SAZ | =~ - L
 |ANTONIO GOMEZ DE OLEA NAVEDA - e

OSE ANTONIO GUZMAN GONZALEZ

FRANCISCO JAVIER MOLINS LOPEZ-RODO

inversora Pedralbes S.A 6,52% Consejero Delegado
Popularinsa S5.A 0,0003% Consejero
Otinix S.A 591% Consejero Delagado

LUIS MONTUENGA AGUAYO Popularinsa S.A 0,5% Presidente
EDUARDO PUIG ROJAS -
JOSE LUIS SOLESIO DE LA PRESA -
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ACUERDOS QUE SE SOMETERAN A LA JUNTA GENERAL ORDINARIA Y EXTRAORDINARYA
E AGCIONISTAS. QUE SERA CONVOCADA PARA EL DIA 19 DE MAYO DE 2004, ENJ2?

CONVOCATORIA

Primero.- Aprobacion de las Cuentas Anuales, de la aplicacion del Resultado, de ia gesti
social y del Informe de Gestion correspondientes al ejercicio 2003. o

Segundo.- Reeleccion de Consejeros.

Tercero.- Renovacion de la autorizacién conferida en su dia al Consejo de Administraci 0

de la Sociedad para acordar el aumento del capital social de la Entidad conforme, a lo que
establece el articulo 153.1.b) de la Ley de Sociedades Andnimas, con la consiguiergte

modificacién del articulo 6° de los Estatutos Sociales, en su ¢aso.

Cuarto.- Autorizacion al Consejo de Administracion de la Sociedad para la adquisicion .
acciones propias, dentro de los limites y plazos que permita la Ley. ,

Quinto.- Aprobacion del Reglamento de la Junta General de la Sociedad. Informacion 3
Junta General sobre el Reglamento del Consejo de Administracion ' 5

Sexto.- Modificacién de los articulos 15° y 18° de los Estatutos Sociales con la finalidadide

adaptar los Estatutos Sociales a ias disposiciones contenidas en |0s articulos 105.4, l
y 112 de la Ley de Sociedades Andnimas, en la nueva redaccion introducida por la Rey

26/2003, de 17 de julio.

Séptimo.- Delegacion de facultades para |2 formalizacidn, inscripcién y ejecucion de los
acuerdos adoptados por la Junta General de Accionisias. i

Octavo.- Ruegos y preguntas.

Noveno.- Redaccion y aprobacion del Acta o, en su €aso, nombramiento de lnte“rventor :
tal fin. A 5

ARITEL 2 g_}&, ,
AN h} ‘r.--I '}"}-l. :
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APROBACION DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EI Consejo de Admlmstrac:lén de
UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., en su reunion del 24 de Marzo de 2004, ha

formulado las Cuentas Anuales, la F’ropuesta de aplicacion del Resultado y el Informe de
Gestion que figura en hojas siguientes, formando cuerpo de este docurnento,
correspondientes al gjercicio 2003.

Luis MONTL \ '_NGA AGLAYQ | José Antonio GUZMAN GONZALEZ
Prgpidente - V;éépresidente

| —

Mariand DE-FA ESCALERA COTTEREAU Juan Francisto CEREZO GARCEE7—‘——
Secretario nsejero

e S
Jestus M2 GARCIA-VALCARCEL SAIZ Antonio GOMGZY)E OLEA NAVEDA
Consejero Congefero
Francisco Javiar MOLINS LOPEZ-RODO - José Luis SOLESIO DE LA PRESA
Consejem_ . Consejero
e

Eduardo PUIG ROJAS [

Consejero

De contormidad con el articulo 171.2 de la Ley de Sociedades Andnimas, se hace constar

que las presentes cuentas anuales no han sido firmadas por el Consejero D. Crnstobal
Avila Tavira, ausente por enfermedad. '
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INFORME DE GESTION
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POLITICA DE GESTION

Por su actualidad y vigencia, reproducimos a continuacion los criterios que, sobre Ia politica
de gestion establecida en su dia por los Administradores de la Sociedad, se vienen dando a
conocer, afo tras ano, en los respectivos Informes de Gestion:

“ El modelo que los Administradores de UNION EURQPEA DE INVERSIONES fijaron en su
dia y vienen desarrollando de forma consistente desde anfos atras se concreta
principalmente en tres principios basicos, que se resumen en: Sequridad, Rentabilidad
econdmica y Expectativas de revalorizacién o _capitalizacion del patimonio de la Sociedad,
a obtener sin fines especulativos y con el objetivo de garantizar y aumentar dicho
patrimonio y, por consiguiente, defender con regularidad el valor adquisitivo del ahorro que
los accionistas han depositado en UNION EUROPEA DE INVERSIONES.

Dicho modelo de gestién se ocupa de la seguridad y de la capitalizacion del patrimonio de
la Sociedad mediante criterios estrictamente profesionales, apostando por empresas
transparentes de reconocida solvencia y con expectativas de revalorizacidon patrimonial y
liquidez.

Igualmente, consideran importante la retribucion al accionista, mediante la distribucion de
Dividendos regularmente crecientes como rendimiento liquido del ahorro invertido. En este
marco, viene siendo asimismo un objetivo a alcanzar por parte de sus Administradores que
los beneficios de UNION EUROPEA DE INVERSIONES procedentes de Resultados
recurrentes, una vez deducidos los Impuestos, sean suficientes para atender al reparto de
Dividendos. Asi, en 1992 se produce un cambio en la politica de generacion de resultados,
consistente en no generar mas beneficlo contable que el necesario para atender al pago
del Dividendo a los accionistas. Desde entonces, sélo se vienen materializando plusvalias
de la Cartera cuando, con los Resultados Netos Ordinarios de la Sociedad, no se alcanza
la cifra deseada para dar cumplimiento a la politica descrita de retribucion al accionista, o
bien cuando las condiciones del mercado asi lo aconsejan. En este sentido conviene
sefialar que el beneficio contable obtenido por enajenacion de titulos, segun los casos,
podria ir en detrimento de las plusvalfas latentes (no materializadas) del patrimonio.”

“... solo los resultados obtenidos a medio/largo plazo pueden avalar el acierto de los
criterios adoptados.”

Los Resultados obtenidos por la Sociedad en el periodo 1993-2003 (cuya evolucion de los
datos mas significativos se refleja y comenta a continuacion) y su aceptacion por parte de
los accionistas de UNION EUROPEA DE INVERSIONES que, en su mayoria, mantienen un
alto grado de estabilidad, avalan la bondad de la politica de gestion descrita, por lo que los
Administradores de la Sociedad consideran vigente el modelo de gestion aplicado, no
previendo su modificacién en un futuro inmediato, salvo que circunstancias no predecibles
lo aconsejaran.
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DATOS CORRESPONDIENTES AL PERIODO 1993-2003

Conceptos

PATRIMONIO (Miles de euros)

Tasa de revalorizacion anual

RENTABILIDAD ACCIONISTA

POR COTIZ.BURSATIL (Euros)
Tasa de revalorizacion anual

Rentabilidad anual media

TOTAL RENTAB. ANUAL MEDIA

INDICE BOLSA MADRID
Tasa de revalorizacion anual

IBEX-35
Tasa de revalorizacion anual

COTIZ. ACCIONES BPE
Tasa de revalorizacion anual

TOTAL DIVID.PERCB.EN EL PERIODO

2003
(31-12-2003)

Resultados del periodo
. 1993-2003

271,51%

16,67

(0,34+0,36
+0,38+0,40+0,43
+(0,30+0,17)+0,50
+0,53+0,57+0,613)

150,33%

114,02%

293,18%

* Cifra adaptada al split y ampliacion de capital efectuados en 1999.

Como puede observarse:

En el periodo contemplado, el P
miles de euros (un 271,51%), equivalente a una tasa de revaloriza

- La rentabilidad anual media

14,78% corresponde a la tasa de revalorizacion anual por cotizact

obtenida por el accionista ha sido del 25,31%, del qu

I3 rentabilidad anual media por dividendos percibidos mas devolucion de capital.

. Asi pues, los Administradores de la Sociedad consideran'que una rentabilidad anual
los accionistas estables de UNION EURQREA.X

del 25,31%,

gestion aplicado.

alcanzada para
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EVOLUCION DE UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A. DURANTE 2003

El cuadro siguiente recoge para los tres uitimos afios, ordenadas en forma de cascada, las
CUENTAS DE RESULTADOS de UNION EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., a efectos
del andlisis y comentarios que se hacen en el Informe de Gestion que figura a continuacion.

3112103 31/12/02 311 2/01

RENDIMIENTOS DE LA CARTERA 8.283.883 91 7.465,325.58 $,290.080.46
De Dividendos 8.276.129,00 7.445.701,35 6.565.486,59
Da Renta Fla . - -
Dae Activos Monetarios 7.519,69 16.222.,23 22.748,88
De Entidades de Crédito 240,22 3.400,00 1.846,99

- GASTOS 187.083.56 130,056,933 149,133.83
Amortizaciones 3.000,09 3.000,09 3.000,09
De Administracion 111.187.,24 111.187.,24 111.187.,24
Bancaros y financieros 49.765,15 12.318,47 13.907.47
Diversos 23.137,08 23,550,583 21.069,15
Tributos - - 19,90

= RENDIMIENTO NETO ORDINARIO 8.096.799.35 1.315.267.23 6.440,896.61

+/- RESULTADO POR ENAJENACION

TITULOS - - =64,272.88
Beneficios - - 177,74
Pardidas - + 64 450,62

= RECURSOS GENERADOS 8.096.799.33 7.315 267,25 §,376.623.73

+ Prov.Cartera de Valcres - . -67.573,02

- Provisidn ITP Y AJD - 40.250,34 -

- Gasios de ejercicios anteriores 3.670,20

+Ingresos Extracrdinancs 220.556,75 148,52 536,49

+ingresos o baneficiosde ejercicios antencres 10260,58 147.736,63 22.057,32

= RESULTADOS DEL EJERCICIO 8.323.946 48 422.9 6.466.790.56

( Antes de impuastos)

- IMPT® S/SDADES. DEVENG. 1.461.741,85 1.295.018,35 1.114.428 02

(Gastos Ejercicio )

= BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO 6.862.204,63 6.127.884 76 5.35 54
Dividendo 5.931.000,00" 5.517.000,00 5.130.000,00
Baneficio retenido 931.204 63 610.884,76

“Ver Pag.15
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Patrimonio de la Sociedad

Evolucion en el ejercicio 2003

El patimonio de la Sociedad valorado a los cambios del 31 de Diciembre de 2003 (Pag.2§¢) a
asciende. incluyendo la liquidez, a 260.836 miles de euros, con una apreciacion en el ano e .
49 575 miles de euros (+23,46%) sobre el valor del patrimonio al 31 de Diciembre de 2002, ¢ '
era de 211.261 miles de euros. Si tuvieramos en cuenta los 5.517 miles de euros repartidos
concepto de Dividendo (0,613 euros/accion) se llegaria a una revalorizacion real del patrimonio}
2003 de 55.092 miles de euros, es decir, un 26,08%. La apreciacion del Indice de la Bolsa|

Madrid. en igual periodo, ha sido del 27,44%.

Estructura de la inversion

) mantiene basicamente la misma distribucién que a finaj

La estructura de la inversion (Pag.20
ancarios de reconocida solidez, solvencia y rentabilidad. |

de 2002, concentrandose en valores b

Adaquisicién de acciones propias.
hie

En la Junta General Ordinaria de 18 de Junio de 2003 se acordo aUtorizar y facultar nuevam
al Consejo de Administracion para adquirir las acciones de UNION EUROPEA PE

. INVERSIONES, S.A. bajo la modalidad que permita la Ley de Sociedades Anonimas, dentro [de
los limites y requisitos establecidos, finalizando el plazo el proximo mes de Diciembre de 2004}

esta facultad, adquiriendo directamente 150.000 a.cci

el 20.10.03, que representa el 1'67% de! capital social, habiendose vendido posteriorment
precios de mercado con un beneficio de 220.231,65 euros. Al 31.12.03 no hay saldo
autocartera. De acuerdo con la normativa vigente, en ningun momento las operaciones de corgpra
y venta han respondido a un propdsito de intervencion en el libre proceso de formaciory de |

precios.

Durante el ejercicio se ha hecho uso de
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Valor tedrico y bursatil de UNION EUROPEA DE INVERSIONES

Valor Valor liquidativo Cotizacion Cotizacion

Liquidativo después Impuestos UEI Ibex-35 BPE
(Euros) (Euros) (Euros) (Euros)
31.12.02 23,47 16,50 13,25 6.020,20 38,97
31.12.03 28,98 20,14 16,67 7.737,20 47,30
Revalorizacion (%) 23,48% 22,06% 25.81% 28,52% 21,38%
Maximo anual 28,98(31/12) 20,14(31/12)  16,60(19/12) 7.818,00 48,07(30/12)
Minimo anual 22,88(28/02) 16,12(28/02)  13,00(17/01) 5.447,70 36,05(29/01)
Medio * 25,75 17,98 14,91 6.709,12 46,12
Volumen contratacién 12.927.208,81 Euros

* Datos calculados a partir de los valores liquidativos a finales de cada mes , dato medin de indice y cotizaciones
obtenidos de Bloomberg.

Como puede observarse, los datos presentados en el cuadro precedente reflejan el valor
liquidativo de la Sociedad en dos columnas, con el fin de facilitar al accionista la valoracion
del mismo, deducida la previsién del Impuesto sobre Sociedades de |a plusvalia latente. De
esta forma, podremos establecer comparaciones mas homogéneas con la cotizacion de |a
accion en la Bolsa de Madrid, que igualmente se expone.

Si comparamos la cotizacion de UNION EUROPEA DE INVERSIONES a final de 2003
(16,67 euros) con fa cotizacion al cierre del gjercicio 2002 (13,25 euros) se observa que se
ha incrementado en un 25,81% ; si ademas tenemos en cuenta el dividendo pagado en el
ejercicio (0,613 euros) obtenemos una rentabilidad total para el accionista del 30,44%.

El volumen de contratacion efectiva de las acciones durante 2003 ha sido de 12.927 miles
de euros.

Analisis de los Resultados obtenidos

Por Ioique respecta al patrimonio de la Socledad, analizado con mas detalle en su
apartado correspondiente de la pagina 36 tenemos:

a) Se ha revalorizado en 55.092 miles de euros respecto al ejercicio anterior (+26,08%),
después de pagar un Dividendo de 5.517 miles de euros.

b) El total de plusvalias latentes alcanza los 227.454 miles de euros, 6,63 veces el costo
de la inversion.
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En cuanto al Rendimiento Neto Ordinario (8.283.888,91 euros de Rendimientos de la|
Cartera, menos 187.089,56 euros de Gastos totales), asciende a 8.097 miles de euros,|
superior al de 2002 (7.315 miles de euros) en un 10,69%. Si a esta cifra le sumamos 221}
miles de euros correspondientes a iNngresos extraordinarios, 10 miles de euros en concepto |
de ingresos de ejercicios anteriores, Y deducimos 1.462 miles de euros por el Impuesto de |
Sociedades y 3,7 miles de euros de gastos de ejercicios anteriores, nos da un Beneficiol
Neto de 6.862 miles de euros. Como ha quedado expuesto en la pagina 19, se proponel
que su destino sea a Dividendo Activo por importe de 5.931 miles de euros, destinando aj

Otras Reservas los 931,20 miles de euros restantes.

ERSPECTIVAS Y HECHOS IMPORTANTES | -
el afio 2004, aunqpe

es. Por lo que respecta a |2 evolucion de UNIPN
EUROPEA DE INVERSIONES, S.A., 8 continuacion se recogen los datos mas significativog al

PERSPECTIVAS Y HECHOS IMFURRIANIE
Todos los indicadores apuntan a una recuperacion econémica durante
las tensiones geo-politicas siguen present

29 de febrero de 2004.

E| Rendimiento Neto Ordinario es de 1.878 mil
3 |la misma fecha del afio anterior y la valoracion de la cartera al 29.02.2004 era de 273.1

miles de euros, siendo la plusvalia latente de 238.547 miles de euros a la misma fech

* * *

vy
.
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