Comision Nacional Sr. D. H. Peter Tornes

; ‘ ’ ll/en'ores ~
" NGO DL WERCADD DE VALORES S OMPANIA DE INVERSIONES CINSA,
Americo Vespucio, s/n-Salinetas
l 2 JUL, 19957 35214 - TELDE (GRAN CANARIA)
REGISTRQ DE SALIDA

Madrid, 2 de julio de 1996

Con fecha 1 de julio de 1996 se ha recibido en esta Comision, en cumplimiento de lo prevenido en el
articulo 35 de la Ley del Mercado de Valores y en el Real Decreto 291/1992 de 27 de marzo, un
informe de auditoria relativo a las cuentas anuales individuales y consolidadas de Ia Sociedad

la firma PRICE WATERHOUSE AUDITORES, S.A.

De la lectura del (ios) parrafo (s) cuarto de las cuentas individuales y tercero de las cuentas
consolidadas de la opinién del (los) informe (s) atadido (s), se deduce que las pruebas llevadas a
cabo por el auditor no han incluido todas las verificaciones necesarias para que éste pudiera formarse
una opinién completa sobre la razonabilidad de los estados financieros objeto de su examen,
existiendo, por tanto, una limitacion al alcance de los trabajos realizados por el auditor, por lo que
consideramos, en concordancia con el criterio general aplicado por esta Comisién Nacional, que con
el mencionado informe no se han cumplido integramente los requisitos legales en materia de
auditoria.

En estas circunstancias, entendemos corresponde a la Sociedad aportar la documentacion y realizar
las actuaciones necesarias, asi como al auditor efectuar las pruebas adicionales pertinentes, a fin de
que pueda ser obviada la citada limitacién 0, en caso de no ser posible, manifestacion expresa de los
auditores en este sentido.

Por consiguiente, en aplicacion de lo dispuesto en los articulos 27, 35, 85y 92 de la Ley 24/88, de
28 de julio, del Mercado de Valores, se le requiere para que, en el plazo de tiempo mas breve
posible, que no podra exceder de 30 dias, aporte Ja documentacion mencionada con el objeto de que
finalmente puedan incorporarse al registro publico de auditorias de esta Comision las conclusiones
del anditor complementarias al informe de miditoria previamente remitidn

El Director de 1a Division de Emisores

[
Rafadl S’énéhez de la Peiia

Paseo de la Castellana, 19

28045 Magrid
Telgl.: 585 1500
Fax:31933 73
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Price Waterhouse “

Informe de auditoria de cuentas anuales

A los Accionistas de Compania de Inversiones, Cinsa, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Compafia de Inversiones Cinsa, S.A. (en
adelante Cinsa, S.A. o la Sociedad), que comprenden el balance de situacién al 31 de
diciembre de 1995, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspondientes
ai ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion
sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado.
Excepto por la salvedad mencionada en el parrafo 4 siguiente, el trabajo se ha
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren 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.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores presentan, a efecios
comparativos con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio 1995, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales del ejercicio 1995, Con fecha 21 de abril de 1995 emitimos nuestro
informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 1994, en el que
expresamos una opinion con salvedades.

3. Las inversiones en Sociedades dependientes figuran registradas a su coste de
adquisicion menos las correcciones valorativas correspondientes. Con fecha 29 de
marzo de 1996 se han formulado cuentas anuales consolidadas de Cinsa, S.A. al 31
de diciembre de 1995, que muestran un beneficio neto consolidado de PMis 185.370 y
unos fondos propios, excluido el beneficio neto del gjercicio, de PMIs 2.064.523.

4. Al 31 de diciembre de 1995 la Sociedad participaba en el 18,2% del capital social de
Varinvest, A.G. con un coste registrado de PMis 98.939. A la fecha de emision de este
informe no hemos dispuesto, por encontrarse en fase de elaboracion, de las cuentas
anuales auditadas que nos permita evaluar |a valoracién de la mencionada
participacion. Los fondos propios que figuran en las cuentas anuales del Gltimo
ejercicio auditado de esta sociedad indicarian la necesidad de dotar una provisién de
cartera de aproximadamente PMIs 57.000.

9. Tal como se indica en las Notas 2, 4.e) y 9 de la memoria adjunta, la Sociedad ha
procedido a solicitar tasaciones de la parte mas significativa de las existencias.

Como resultado de dichas tasaciones, realizadas por el experto independiente
Eurotasa, S.A. Sociedad de Tasacidn, y sobre determinados terrenos incluidos en
existencias, el valor de estas se ha visto incrementado en un importe de PMis
166.456. El efecto de esta actualizacion voluntaria se ha abonado al Resultado
extraordinario del ejercicio. Por tanto, el epigrafe de Existencias y el resultado del
ejercicio se muestran en exceso por dicho importe.

Price Waterhouse Auditores. S A
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incluido en el epigrafe de Inmovilizado financiero figuran otros créditos a cobrar por
importe de PMIs 24,978 que corresponde a operaciones inmobiliarias realizadas por la
Sociedad con no residentes.

Debido a la naturaleza y antiguedad de estos saldos deudores, consideramos la deuda
de dificil cobrabilidad, y por consiguiente, deberia provisionarse. Por tanto, el epigrafe
de otros creditos a cobrar y el resultado del ejercicio se encuentran sobrevalorados por
dicho importe.

Incluidos en el epigrafe de Inmovilizado financiero figuran otros créditos a cobrar por
importe de PMIs 202 844 que corresponde a dos operaciones inmobiliarias realizadas
por la Sociedad con no residentes. A la fecha de emisién de este informe, si bien se
han cobrado anticipos a cuenta de estas operaciones, no se habian realizado las
correspondientes ratificaciones rotariales, por lo que desconocemos si estas llegaran a
formalizarse definitivamente.

Incluidos en el epigrafe de Deudores figura un saldo a cobrar a Analisis Técnico de
Valores, S.A. (Sociedad participada en un 51,39% por Cinsa, S.A.) por un importe de
PMis 570.567. Tal como mencionamos en el parrafo 7 de nuestro informe de auditoria
de las cuentas anuales consolidadas de Cinsa, S.A. al 31 de diciembre de 1995,
dichas cuentas incorporan un fondo de comercio por un importe neto de PMis 437.488,
que proviene de Andlisis Técnico de Valores, S.A. Sobre dicho fondo tenemos dudas
sobre si en préximos ejercicios se obtendran beneficios suficientes que permitan en un
plazo razonable absorber el importe de dicho fondo. Esta incertidumbre seria
extensible a la recuperacion del saldo a cobrar antes mencionado.

Incluido en el epigrafe de Deudores figura un saldo a cobrar por importe de

PMIs 67.404, para el cual la Sociedad ha cancelado PMIs 40.000 durante el ejercicio, vy
que corresponde a parte de la provision que tenia dotada para cubrir dicho saldo, al
considerar la Direccién de la Sociedad recuperable dicho importe mediante la
adjudicacion judicial de unos terrenos. Debido a ia naturaleza de estos saldos
deudores, no podemos determinar que importe podra definitivamente recuperarse.

En nuestra opinion, excepto por el efecto de las salvedades descritas en los parrafos 5
y 6, por el efecto de aguelios ajustes que podrian haberse considerado necesarios si
hubiéramos podido verificar la limitacion descrita en el parrafo 4, y por los efectos de
cualquier ajuste que pudiera ser necesario si se conociera el desenlace final de las
incertidumbres descritas en los parrafos 7 a 9 anteriores, las cuentas anuales del
ejercicio 1995 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacion financiera de Cinsa, S.A. al 31 de diciembre de 1995 y
de los resultados de sus operaciones y de l0s recursos obtenidos y aplicados durante
el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen ia informacion necesaria y
suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con
principios y narmas contables generalmente aceptadus y que excepto por io
mencionado en la salvedad 5 anterior, guardan uniformidad con los aplicados en el
ejercicio anterior.



g

11, El informe de gestion adjunto del ejercicio 1995 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad. ta 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 gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 1995. Nuestro trabajo
como auditores se fimita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de
la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Price Waterhduse Auditores, S.A.

F. Javier Berzosa
Saocio-Auditor de Cuentas

15 de mayo de 1996
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Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Balances de situacion
(En miles de pesetas - PMis)

' Activo 31 de diciembre
1985 1994
) J Inmovilizado material 32 224 25 581
) Terrenos y otras construcciones 34 008 29 065
: Mobiliario y enseres 29 155 27 963
{"\ Equipe proceso de informacién 1525 1525
Elementos de transporte 3 400 1 022
} J\ Amortizacién ( 35 864) ( 33 994)
Inmovilizado financiero 480 995 442 974
Participaciones en empresas dal grupo 587 617 587 617
Otros créditos 297 822 227 686
Fianzas constituidas 45 45
Provision (404 489) ( 372 374)
Total inmovilizado 513 219 468 555
> Gastos a distribuir en varios ejercicios 19 741 11 052
jsaniineprl
Existencias 1 836 222 1778 668
Deudores 755 921 556 873
Clientes 58 972 50 254
Empresas del grupo, deudores 570 567 386 313
Empresas asociadas, deudores 2 004 88 443
Deudores varios 124 271 22 953
Administraciones PUblicas 107 8 910
Deudores dudosos 27 404 67 404
Provisiones ( 27 404) { 67 404)
Inversiones financieras temporales 27 948 5181
Cartera de valores a corto plazo B 797 23 180
Depdsitos entregados a corto piazo 25 875 -
Provisiones ( 6 724) ( 17999)
.‘\ \/\\ Acciones propias a corto plazo 1 906 -
Tesoreria 1171 48
Caja y Bancos 1171 48
Ajustes por periodificacién - 194
Total activo circulante 2 623 168 2 340 964
Total activo 3 156 128 2 820 571

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuello, Floja GC-12.709, Enscripeion 2%, C.LF. A-28079267
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Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Balances de situacién
(En miles de pesetas - PMIs)

PATA SFECTOS

PROCE (e IF B TTHR

Pasivo

Capital suscrito

Reservas

Reserva legal

Reservas para acciones propias
Reservas voluntarias

Pérdidas y ganancias

Total fondos propios

Ingresos a distribuir en varios sjercicios
Diferencias positivas de cambio

Provisiones para riesgos y gastos
Provisiones para impuestos

Deudas con entidades de crédito
Otros acreedores
Fianzas y depdsitos recibidos a largo plazo

Total acreedores a largo plazo

Deudas con entidades de crédito
Préstamos

Deudas con empresas del grupo y asociadas

Deudas con empresas del grupo
Deudas con empresas asociadas

Acreedores comerciales

Deudas por compras o prestacion de servicios

Otras deudsas no comercisles
Administraciones piblicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas

Ajustes por periodificacién

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

31 de diciembre

1995 1994

2 041 875 2 041 875
252 556 134 454
211 418 93 316

1 908 -

39 232 41138
182 961 118 102
2 477 392 2 294 431
1094 .
1094 -

612 612

612 612

145 000 318 192
37 200 19 800

8 724 1333

190 924 339 325
288 116 103 145
288 116 103 145
53 523 .
46 770 -

6 753 -

85 637 53 924

85 637 53 924

53 785 29 134

2 648 24 142
1337 ;

54 800 4 992

as .

486 106 186 203
3156 128 2 820 571

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Yuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 2%, C.1F. A-28079267
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Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
{Importes en miles de pesetas - PMIs)
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k) Contabilizacion de ingresos y gastos

lLas ventas de bienes e ingresos por servicios prestados, se registran sin
incluir los importes correspondientes a los impuestos que gravan estas
operaciones, deduciéndose como menor importe de la operacion todos los
descuentos, incluidos © no en factura, que no obedecen a pronto pago, los
cuales son considerados como gastos financieros.

Inmovilizado material

Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas
que componen el inmovilizado material, se muestran a continuacion:

Saido al Saldo al

iInmovilizado 31.12.84 Aumentos Disminuciones 31.12.85
Terrenos y construcciones 29 085 4 943 - 34 008
Mobiliario y enseres 27 983 1182 - 29 155
Equipo proceso informacidn 1 525 - - 1 525
Elermentos de transporte 1022 2378 - 3 400
59 575 8 513 - 68 088

Las variaciones de la amortizacién acumulada durante dicho periodo son las
siguientes:

Saldo al Saldo al

Inmovilizado 31.12.94 Aumentos Disminuciones 311295
Terrenos y construcciones 5 940 818 - 6 758
Mohbiliario y enseres 26 629 488 - 27 117
Equipo proceso informacion 1262 115 - 1377
Elementos de transporte 163 449 - 612
33 924 1870 - 35 864

Inmovilizado material neto 25 581 32 224

a) Es politica de la Sociedad contratar todas las poélizas de seguros que se
estiman necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran
afectar a los elementos del inmovilizado material.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Paimas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripciom 2%, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTQS
PRICE WATERH

WOENTIFICACION
E AUDITORES, 5.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compania de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importes en miles de pesetas - PMis)

\\
™,

\\

disposiciones legales. Las plusvalias netas afloradas con abono a reservas
como consecuencia de dichas actualizaciones ascendieron a PMIs 1.834.127.

.

N

\) b} Algunos de estos activos fueron actualizados de acuerdo con diversas
Con anterioridad al cierre del ejercicio 1989 estas plusvalias fueron aplicadas

de la siguiente forma: PMis 1.685.138 a compensar pérdidas acumuladas,
PMis 147.631 a incrementar el saldo de la reserva legal y PMls 1.358 a

reservas voluntarias.

Adicionalmente, en el ejercicio 1989 la Sociedad, acogiéndose a las ventajas
previstas en la normativa fiscal vigente, actualizé voluntariamente el coste de
sus ferrenos, con abono a los resultados de dicho ejercicio, resultando una
piusvalia de PMls 1.334.936, aproximadamente.

\> Como consecuencia de las pérdidas incurridas por la Sociedad en sjercicios
anteriores, sus Administradores decidieron paralizar su actividad de
produccion y comercializacién de productos quimicos derivados del nitrdgeno
en el ejercicio 1985, dejando fuera de uso la mayor parte de su maquinaria e
instalaciones.
En el ejercicio 1991, la Sociedad saned la mayor parte de los edificios,
— maquinaria e instalaciones relacionados con dicha actividad (que adn seguian
activados en su balance de situacién), con cargo a los resultados del mismo,
por importe de PMlis 526.000, aproximadamente, al tomar en dicho ejercicio
la decision de proceder a su demolicidn por considerarlos inservibles.

elementos del inmovilizado material {terrenos y edificios) al epigrafe de

Dado el actual objeto social, en el ejercicio 1994 se ha registr el traspaso de
existencias por un importe neto total de PMIs 1.842.077.
Q
N

6. Inmovilizado financiero

-
\/ El importe y las variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas
que componen el inmovilizado financiero ha sido el siguiente:
Saldo al Saldo al
Inmovilizado 31.12.84 Aumentos Disminuciones 31.12.95
Participaciones en empresas del grupo 587 617 - - 587 617
Otros créditos 227 686 70 136 - 297 822
Fianzas constituidas 45 - - 45
Provisién por depreciacién (372 374) (32 115) - (404 489)
442 974 38 021 . 480 995

Inscrita en et Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuello, Hoja GC-12.709, Tnscripeicin 2%, C.IF. A 28079267
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3 PARA EFECTOS DB iDERIirn, -
A\ PRICE WATERHOUSE AUDITORES, 5.A.

\ Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
X CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importes en miles de pesetas - PMis)

) Por valor de mercado se entiende el valor tedrico-contable de la Sociedad, su
cotizacién oficial en Bolsa el Gltimo dia hébil del ejercicio o su cotizacion
oficial media del dltimo trimestre del ejercicio 1995, el menor de los tres.

A 31 de diciembre de 1995, CINSA, S.A. tenia acciones propias en cartera por
importe de PMIs 1.906.

§ h) Deudas a corto plazo

Las deudas se contabilizan por su valor de reembolso y se clasifican en
funcidn de su vencimiento, considerando como deudas a corto plazo aquellas
con vencimiento inferior a doce meses contados desde la fecha del balance
de situacion al 31 de diciembre de 1895.

§2 i) Transacciones en moneda extranjera

Los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a pesetas
utilizando los tipos de cambio ponderados (fixing) del mercado de divisas
espanol al 31 de diciembre de 1995.

Las diferencias negativas de cambio resultantes de esta valoracidén se
registran integramente con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias y se
incluyen en el saldo del epigrafe "Diferencias negativas de cambio”’, mientras
que las diferencias positivas se consideran COmMo ingresos diferidos, no
reconociéndose como tales hasta el momento de su cobro, y se incluyen en
el epigrafe "Ingresos a distribuir en varios ejercicios” del balance de situacion.

j) Impuesto sobre Sociedades

\‘ El gasto por el impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcuta en funcion
del resultado econdmico o contable, antes de impuestos, aumentado o
0 disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes con el
resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado

impuesto.

Dado que la Sociedad ha incurrido en pérdidas en ejercicios anteriores
compensables fiscalmente con ef resultado positivo de este gjercicio, las
cuentas anuales no incluyen importe aiguno, en concepto de Impuesto sobre
Sociedades.

De acuerdo con la normativa vigente, las pérdidas de un ejercicio podran
compensarse a efectos fiscales con los beneficios que, en su caso, se
obtengan en los cinco gjercicios inmediatos siguientes a aquél en que tales
pérdidas tuvieron lugar.

Inserita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General. Polio 168 Yuchio, Hoja GC-12.709, Inscripcion 24, C.LF. A-28079247
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTQOS QF HDENTIFICACION
PRICE WATERHOUBE AUDITORES, S.A.

Memoria correspondiente a! ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
{(Importes en miles de pesetas - PMIs)

j
d} Gastos a distribuir en varios ejercicios
Corresponde a los intereses implicitos incorporados al nominal de la deuda

.

por indemnizaciones al personal que se imputaran anualmente a resultados
de acuerdo con un criterio financiero.

) Existencias

bl

Los productos que integran el saldo de este epigrafe del balance de situacién
al 31 de diciembre de 1995 se presentan valorados a su coste de adquisicion,
mediante la aplicacidn del método FIFO (primera entrada, primera salida) o
a su valor de realizacidn, el menor. Dado el actual objeto social, en el ejercicio
1994 se registrd el traspaso de elementos del inmovilizado material, terrenos
y edificios, a existencias por importe neto de PMis 1.842.077.

En el presente ejercicio la Sociedad ha registrado parte de las existencias de
terrenos al valor de mercado que se obtiene de la tasacion efectuada por el
experto independiente Eurotasa, Sociedad de Tasacién en funcion de la
reclasificacion realizada por el Ayuntamiento de Telde una vez examinada la
Revisién del P.G.O.U. aprobada con fecha 2 de septiembre de 1994. Este
hecho ha supuesto un efecto positivo en la cuenta de resultados por importe
de PMIs 166.456.

El coste de los edificios incluye el precio de compra y todas aquellas
instalaciones y elementos que tengan caracter de permanencia, impuestos,
tasas y arbitrios inherentes a la construccion, honorarios de facultativos y
y gastos de proyecto y direccion. En aquellas circunstancias en que el valor de
[ mercado o de reposicién de las existencias resulte inferior a los indicados
i anteriormente, se practican correcciones valorativas, dotando las oportunas

Q provisiones por depreciacion.
l % f) Provisiones para insolvencias
El saldo de este epigrafe del balance de situacidn al 31 de diciembre de 1995
tiene por objeto cubrir las pérdidas que, en su caso, pudieran producirse en
I la recuperacion integra de las cuentas a cobrar a determinados clientes de la

Sociedad con origen en transacciones efectuadas con los mismos con
anterioridad al ejercicio 1985, momento en que cesd su actividad industrial.

g) Acciones propias a corto plazo

Las acciones propias se presentan en su coste de adquisicién o a su valor de
mercado, el menor.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inseripeién 2%, C.LF. A-28079267
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= COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA S.A.

PARA EFECTOS (DE HDENTIFICACION
PRICE WATERMTRISE AUDITORES, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compadia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
Importes en miles de pesetas - PMls)

El inmovilizado material se amortiza de acuerdo con el método lineal,
distribuyendo su coste entre los afos de vida Gtil estimada, segln el siguiente

§ (
detalle:
Afos de vida
\ util estimada
Edificios 33 - 50
- Equipos informaticos 4

Mobiliario y enseres 5-10
b) Inmovilizado financiero

Los valores de renta variable {todos ellos sin cotizacién oficial en Bolsa) se

) presentan, con independencia del porcentaje de participaciéon que ia Sociedad
posea en los mismos, individualmente, a su coste de adquisicién o a su valor
‘—\——) de mercado, el menor. Por valor de mercado, se entiende el valor teérico-

contable que se desprende de las cuentas anuales de cada una de las
sociedades participadas al cierre del ejercicio 1995, corregido en el importe
de las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicién de cada
participacién y que subsistan en e! de la valoracién posterior.

P

o)

D)

D
% La diferencia entre el coste y el valor de mercado asi calculado (que

Unicamente se produce en el caso de la participacion de Varinvest, A.G.) se
considera fondo de comercio y no se amortiza por la Sociedad ya que se
espera recuperar en un plazo inferior a diez anos, con los beneficios retenidos
por la Sociedad participada.

El resto de diferencias que se ponen de manifiesto como valoracion, se

r encuentran cubiertas con la provision por depreciacidn de inmovilizaciones
financieras. Dicha provisién figura minorando el saldo del capitulo
‘Inmovilizaciones financieras” del balance de situacion.

S Los préstamoes a largo plazo que, asi mismo, se incluyen en el saldo de este
epigrafe se presentan por los importes entregados o dispuestos por el deudor.

b ¢) Inversiones financieras temporales

Los valores de renta variable, con cotizacion oficial en Bolsa, que integran el
saldo de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 1995,
se presentan a su coste de adquisicién o a su valor de mercado, si este
Ultimo fuese inferior.

Por valor de mercado se entiende su cotizacion oficial en Bolsa del Ultimo dia
habil del ejercicio o la cotizacion oficial media del Uitimo trimestre del ejercicio
1995, fa menor de las dos.

" Inscrita eq e Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1213 General, Folio 168 Vuelto, Hojs GC-12.70% . Inscripcidn 22, C.LF. A-28079067
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, SA.

PARA EFECTOS B 10ENTIFICACION
PRICE WATERHONSE AUDITORES, S.A.

!
\{ Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones

| CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995

\3 (Importes en miles de pesetas - PMIs)

Propuesta de aplicacidn de resultados

Se somete a la aprobacién de la Junta General de Accionistas la siguiente
aplicacién de resultados:

Bases de aplicacién Importe

Beneficios 182 S61

Aplicacion
Reserva Legal 18 286
164 665

% >
Reserva voluntaria
L Total aplicado 182 961
4. Normas de valoracién
Los criterios contables mas significativos aplicados en la formulacién de las
cuentas anuales son los que se describen a continuacion:

a) Inmovilizado material

Excepto por io indicado en el parrafo siguiente, los activos que integran el
saldo de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 1895,
Se presentan valorados a su coste de adquisicién, actualizado, en su caso, al
amparo de diversas disposiciones legales.

O

En el ejercicio 1989 la Sociedad efecttio una revalorizacién voluntaria del coste

: de sus terrenos (en base a las tasaciones efectuadas por expertos

\/\\ independientes, bajo su responsabilidad) con abono a los resultados de dicho
ejercicio por importe de PMis 1.334.939.

De acuerdo con la Disposicién Transitoria Primera del Real Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se aprueba el Plan General de
Contabilidad, las valoraciones de los activos existentes al 31 de diciembre de
1989 se consideran equivalentes a su precio de adquisicién a los efectos de
la nueva regulacion.

Inscrita ep o Registro Mercantit de Las Palmas, toma 1215 General, Folie 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, In:cripcidn 2%, C.LF. A-28079247

2



COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

A

:
PARA EFECTOS D IDENTIFICACIOM
PRICE \WYATERHOUSE AUDITORES, $.A,

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importes en miles de pesetas - PMis}

.

1. Actividad

Compania de Inversiones CINSA, S.A. (en adelante, CINSA o la Sociedad) se
constituyb el 17 de febrero de 1958 con la denominacion social de *Compaiiia
Insular del Nitrégeno, S.A." modificando esta denominacion por la actual en el
ejercicio 1989. La actividad principal de la Sociedad en afios anteriores, consistia
en la produccion y comercializacién de productos quimicos derivados del
nitrdgeno. Como consecuencia de la obsolescencia tecnoldgica de sus
instalaciones y de las circunstancias adversas del mercado (Plan de Reconversion
Industrial de Fertilizantes), la Sociedad incurrié en pérdidas importantes que le
llevaron, en el ejercicio 1985 a la paralizacién de sus instalaciones y a la
necesidad de efectuar una profunda reestructuraciéon de su plantilia.

L

En la actualidad, su objeto social lo constituye la compra, venta, tenencia,
administracion y gestion de valores mobiliarios, participaciones y bienes muebles
e inmuebles en general, asi como cualesquiera otros servicios logisticos y
auxiliares derivados.

Con fecha 28 de septiembre de 1994 y en virtud de la Escritura ne 3557, ante e!
Notario de Madrid, D. Rafael Ruiz Gallardén, la Sociedad trasladd su sede social
a Telde (Gran Canaria), calle Américo Vespucio, s/n - Las Salinetas. El traslado
ha sido inscrito en el Registro Mercantil de la Provincia de Las Palmas, en el
Tomo 1215 general, folio 168 vuelto, hoja nimero GC-12709, inscripcién 22 con
C.L.F. n? A-28079267. La Sociedad desarrolla su actividad en la isla de Gran
Canaria.

2, Base de presentacion de las cuentas anuales
Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la
Sociedad, y se presentan de acuerdo con el Plan General de Contabilidad, de
,_>\

forma que muestran la imagen fie! del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de la Sociedad.

V Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales,
el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias y esta memoria, estan
expresadas en miles de pesetas (PMls).

En el presente ejercicio la Sociedad ha registrado parte de las existencias de
terrenos al valor de mercado que se obtiene de la tasacion efectuada por el
experto independiente Eurotasa, Sociedad de Tasacion en funcién de la
reclasificacién realizada por el Ayuntamiento de Telde una vez examinada la
Revisién del P.G.O.U. aprobada con fecha 2 de septiembre de 1994. Este hecho
ha supuesto un efecto positivo en la cuenta de resultados por importe de
PMis 166.456.

lnscrita eq ] Registro Mercantil de Tas Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Yuelio, Hoja GC-12.709, Inscripcion 24, C.IF. A-28079267




COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
(En miles de pesetas - PMIs)

PARA EFECTOS DE|IDENTIFICACIOMN
PRICE WATERHOUSE|AUBGITORES, $.A.

Ingresos de explotacién
Importe neto cifra de negocios

Transterencia del inmovilizado material a existencias
Aumento de existencias

Otros ingresos de explotacién
Ingresos accesorios

Gastos de explotacion

Aprovisionamientos
Compras

Gastos de personal
Sueldos y salarios
Cargas sociales

Amortizacidén inmovilizado
Materiat

Variacion de provisiones de existencias
Variacién de provisidn para insolvencias

Otros gastos de explotacion

Servicios exteriores

Tributos

Beneticio/Pérdida de explotacién
Diferencias positivas de cambio

Orros intereses e ingresos asimitados
Variacion de las provisiones inversiones financieras
Otros gastos financieros y asimilados
Diferencias negativas de cambio

Resultados financieros negativos/positivos
Resultados de las actividades ordinarias

Resultados extraordinarios

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre Sociedades

Resultado del ejercicio

31 de diciembre

1995 1994
259 611 153 482
225 854 169 711

- (2 045 812)

9 884 2 002 203
23 873 27 380
23 873 27 380
(144 809) (211 974)
{ 41 749) (49 313)
(41 749) { 49 313)
( B2 504) (90 077)
( 55 854) (80 213)
{ 6650) ( 9864)
( 1870) ( 2983)
( 1870) { 2983)
{ 21 958) (14 732)

40 000 -
(56 728) ( 54 859)
(51 349) ( 54 292)

(5 379) ( 577)
114 802 { 58 492)
- 80 307

33 532 48 638
(28 412) 54 033
(84 197) ( 85 082)

- ( 17 066}
(59 077) 100 830
55 725 42 338
127 236 75 764
182 961 118 102
182 961 118 102

Inscrita en ¢ Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelo, Flojn GC-12.709, Inscripeion 24, C1F. A-28079267



COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

£ ICENTIFICACION
JE ALDITORES, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995

Ty

(Importes en miles de pesetas - PMls)

-

T A T,

El detalie de los epigrafes “Participaciones en empresas del grupo" y "Provisiones
por depreciacion de participaciones en empresas del grupo®, asi como la
informacion mas relevante de las mismas al 31 de diciembre de 1895 se muestra
a continuacion: :

Porcentaje Provisién Valor Resultado
de Coste en por neto en neto del
Socledad Actividad  Parlicipacion libros depreciac. libros Capital Resarvas  ejercicio
Andlisis Técnico de Editora 51,39 203 677 (196 366) 7311 18 000 52 752 (56 129)
Vaiotes, S.A. Madrid
Odiser, 5.A. Madrid  Admon
inmobiliaria 50,00 285 001 {208 123) 76 878 120 000 50 021 (16 265)
varinvest, AG. Financiera
Vaduz (a) Representanle 18,2 98 939 - 98 939 102 000 130 815 {9 464)

587 617 (404 489) 183128

(a) Datos obtenidos de las cuentas anuales provisionales de Varinvest, A.G.
pendiente de ser auditadas.

El detalle del epigrafe "Otros créditos" al 31 de diciembre de 1995 se muestra a
continuacioén:

Otros créditos

Venta del Edificio Pandora 57 257
Venta del Edificio Morfeo 170 565
Venta dei Edifico Aquiles 70 000

297 822

Del importe de la venta del Edificio Pandora, PMIs 24.042 corresponde a un
deudor con el que la Sociedad mantiene, independientemente, un saldo acreedor
de PMIs 50.000 en virtud de una escritura de préstamo hipotecario.

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas
recogidas bajo este epigrafe son los siguientes:

Saldo al Saldo al

31.12.94 Aumentos Disminuciones 31.12.95

Gastos por intereses diferidos 11 052 10 440 (1 751) 19 741
11 052 10 440 (1 751) 19 741

Inscrita en el Regisiro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inseripcion 2%, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTGS D
PRICE WATERH

ENTIFICACION
= AUDITORES, 5.A.

L Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compania de Inversiones
N ) CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(importes en miles de pesetas - PMls)

indemnizaciones al personal que se imputaran anuaimente a resultados de

SN
\3) Corresponde a los intereses implicitos incorporados al nominal de ia deuda por
\ acuerdo con un criterio financiero.
-

5
S 8. Deudores por ventas

La composicion del Saldo del epigrafe "Empresas del grupo, deudores" del
balance de situacién al 31 de diciembre de 1995 es la siguiente:

Empresas del grupo, deudores

“ Andlisis Técnico de Valores, S.A. 570 567

\_> 570 567
| Empresas asociadas, deudores '

Anatecsa Berlin 2 004

2 004

9. Existencias

El saldo que compone las existencias se desglosa de la siguiente manera:

Existencias comerciales 20 964

Ctros aprovisionamientos 685

Terrencs 1742 887

Edificios 280 689

D 2 045 225
Provisidn depreciacion de existencias ( 209 003)

1 836 222

El 24 de mayo de 1930 el Pleno de la Corporacién del Ayuntamiento de Telde
(Gran Canaria) aprobd con caracter definitivo el proyecto de urbanizacion,
presentado por la Sociedad, de la zona industrial donde se encuentran ubicados
los terrenos de su propiedad.

De acuerdo con una tasacion independiente efectuada por Eurotasa, S.A. en
noviembre de 1991, el valor de mercado de dichos activos era superior a su coste
neto en libros al cierre del ejercicio 1994. Las ventas que se han producido se
han realizado a precios que superan tanto ia tasacién como su valor neto
contable.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeion 2*, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compania de inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
{(Importes en miles de pesetas - PMIs)

En el presente ejercicio la Sociedad ha registrado parte de las existencias de
terrenos al valor de mercado que se obtiene de la tasacién efectuada por el
experto independiente Eurotasa, Sociedad de Tasacién en funcién de la
reclasificacion realizada por el Ayuntamiento de Telde una vez examinada la
Revision del P.G.O.U. aprobada con fecha 2 de septiembre de 1994.

Este hecho ha supuesto un efecto positivo en la cuenta de resultados por importe
de PMIs 166.456.

Existen terrenos y construcciones que se encuentran afectos a cargas
hipotecarias. Los saldos vivos de dichas cargas hipotecarias ascienden en
diciembre de 1995 a PMIs 433.116.

Existe escrilura de hipoteca en garantia de renta a favor del Sr. Doreste
Manchado de dos fincas urbanas que responderan de la cantidad de PMIs 24.000
mas PMIs 2.000 para costas y gastos.
lgualmente existe escritura de hipoteca en garantia de renta a favor del Sr. Lobato
Garcia de dos fincas urbanas que responderan a la cantidad de PMIs 24.000 més
PMis 2.000 para costas y gastos.

10. Inversiones financieras temporales

a continuacién:

5 La composicion del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 1995, se detalla
O

i~

: Saldo al Saldo al
31.12.94 Aumentos Disminucicnes 31.12.95

\ Valores de renta variable con cotizacién oficial 23 180 - (14 383) 8 797

! Depbsitos entregados a corto plazo . 25 875 - 25 875

'\/-\ Provision por depreciacién inversiones {17 999) { 574} 11 849 {6724

Valor neto 5181 25 301 (2 534) 27 948

Al 31 de diciembre de 1995, no existian plusvalias latentes en la cartera de
valores de renta variable.

La cartera de valores ha sido gestionada por la propia Sociedad.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Foiio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 2Y, C.LF. A-28079267



COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS DB IDENTIFICACION
PRICE WA TERHO&@ AUDITORES, 3.A.

i

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importes en miles de pesetas - PMis)

Y
)
)

11. Deudas con entidades de crédito

El detalle de los saldos con entidades de crédito es el siguiente detalle:

Acreedores a largo plazo

N Deutsche Bank, S.A.E. (a) 75 000
> Banco Bitbao-Vizcaya (c) 70 000
145 000

Acreedores a corto plazo

Deutsche Bank, S.AE. (a) 75 000
Volksbank-Raiffeisenbank Landau, e.G. (b) 213 116
(a)
A
| Q
I~

(b)

(c)

288 116

Préstamo con garantia hipotecaria de cinco parcelas ubicadas en Telde
(Gran Canaria) hasta un importe maximo de 285 millones de pesetas. Este
préstamo ha devengado durante el ejercicio un interés del 15% anual y
tiene las condiciones de amortizacion siguientes:

Fecha de amortizacién
Acreedores a corto plazo 07-05-96 75 000

75 000

Acreedores a largo plazo 07-05-97 75 000

75 000

Préstamo con garantia hipotecaria de varias parcelas hasta un importe
maximo de 4.350.000 marcos alemanes (incluye responsabilidad por
costas, gastos e intereses). Al 31 de diciembre de 1995 el saldo dispuesto
asciende a 2.516.429 marcos alemanes que aparecen convertidos a
pesetas al tipo de cambio al cierre del ejercicio. Este préstamo devenga un
interés de Libor a seis meses mas el 2% y tiene vencimiento el 4 de enero
de 1996.

Préstamo con garantfa hipotecaria de varias parcelas hasta un importe
maximo de 70 millones de pesetas. Este préstamo devenga un interés del
13,5% anual y tiene el vencimiento el 31 de marzo de 1998.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.70%, Inscripeidn 2, CLF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, SA.

I
Y |
: PARA EFECTOS BE iDENTIFICACION
~ PRICE WATERHEUSE AUDITCRES, 5.A.

\ \ Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiia de Inversiones
N CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(importes en miles de pesetas - PMis)

12. Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1995, el capital social estaba formalizado en 2.041.875
acciones al portador, de 1.000 pesetas de valor nominal cada una, integramente
suscritas y desembolsadas. A dicha fecha, estas acciones estaban admitidas a
cotizacion en las cuatro Bolsas Oficiales de Valores de Espana.

A dicha fecha, la composicion del accionariado de la Sociedad era la siguiente:

Porcentaje de

participacion

? Heinz Peter Tornes 18,87%
~— Oftras con participaciones inferiores al 5% 81,13%
100,00%

- La Junta General de Accicnistas de la Sociedad, celebrada el 25 de junio de
Ja— rb_ 1991, acordd autorizar al Consejo de Administracion la compra de acciones
——— propias o de sus filiales y viceversa dentro de los limites autorizados por el
articulo 75 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas. De acuerdo
con dicho articulo, el nimero méaximo de acciones a adquirir entre la Sociedad
y sus sociedades filiales no puede superar el 10% del capital social. El plazo de
la mencionada autorizacién es de 18 meses. La Junta General de Accionistas
celebrada el 28 de junio de 1994 renové dicha autorizacion.

13. Reservas

Q\ El importe y los movimientos en las cuentas de reservas durante el ejercicio
Ny terminado el 31 de diciembre de 1995 han sido los siguientes:
\/ Saldo al Aplicacién Otros Saldo al
31.12.94 resultados movimientos 31.12.95
Reserva legal 93 316 118 102 - 211 418
Reservas por acciones propias - - 1 906 1906
Reservas voluntarias 41 138 - ( 1906) 39 232
Resuttado ejercicio 1994 118 102 {118 102) - -
Resultado ejercicio 1995 - - 182 961 182 961
252 556 - 182 961 435 517
Inscrita en el Registro Mercantil de E.as Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuello, Hoja GC-12.709, Inscripcion 2*, C.1F. A-28079267
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, COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.
'\

PARA EFECTOS
PRICE WATERH

E IDENTIFICAC
SE AUDITORES, 5.A,

: X Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
N CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(tmportes en miles de pesetas - PMIs)

3) a) Reserva legal
J

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, las
' entidades que obtengan en el ejercicio econémico beneficios deberan dotar
el 10% del mismo a la reserva iegal. Estas dotaciones deberan hacerse hasta
que la reserva alcance el 20% del capital social. La reserva legal podra
utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10%
> < del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad, esta reserva sélo podra
destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibies suficientes para este fin.

b) Reserva por acciones propias

T Al cierre del ejercicio, Cinsa, S.A. era titular de acciones propias por importe
5 de PMIs 1.906.

~: 14. Situacion fiscat

L*_Aé_p La Sociedad tiene sujetos a inspeccion de las autoridades fiscales los cinco
ditimos ejercicios de todos los impuestos que le son de aplicacién.

El saldo del epigrafe "Acreedores a Corto Plazo-Otras Deudas no comerciales-
Administraciones Publicas" del balance de situacidén adjunto recoge las
retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
correspondientes al Ultimo periodo de dicho ejercicio.

Las cuentas anuales no incluyen importe alguno en concepto de Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los resultados del ejercicio 1995 debido a la
existencia de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de

g compensar a efectos fiscales. El detalle de las mismas, se muestra a
O continuacion:
\v/ 1991 891 347
1992 192 093
1993 16 668

Estas bases imponibles negativas pueden compensarse a efectos fiscales con los
beneficios que, en su caso, se obtengan en los cinco ejercicios inmediatos
siguientes a aquél en que las pérdidas tuvieron su origen. El importe final a
compensar dependera de las inspecciones fiscales que la Sociedad pueda tener
en el futuro. Las cuentas anuales no recogen el efecto de esta posible
compensacion fiscal.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Yuelto, Hoja GC-12.709, Tnscripeion 2%, CLF. A-28079257
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| COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

J

J PARA EFECTOS QENTIFICACION
- PRICE WATERHOUSE AUDITORES, 5.4,

\ ‘,

N Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compariia de Inversiones
= CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(importes en miles de pesetas - PMIs)

\J Debido a las diferentes interpretaciones existentes sobre el tratamiento fiscal de
) determinadas operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicio sujetos
ainspeccion podrian existir pasivos fiscales de caracter contingente cuyo importe
no es posible determinar de modo objetivo. No obstante, se estima que la
posibilidad de que dichas contingencias se materialicen es remota y que, en
cualquier caso, la deuda tributaria que de ellas pudiera derivarse no afectaria de

modo significativo a las cuentas anuales adjuntas, consideradas en su conjunto.

D

Balance de situacion

Activo

Empresas del grupo, deudores
Analisis Técnico de Valores, S.A. 570 567

)
~
15. Operaciones con accionistas y entidades vinculadas
570 567

)
7

<

Empresas asociadas, deudores

Anatecsa, Berlin 2 004
2 004
Pasivo

Empresas del grupo, acreedoras
Odiser, S.A. 46 770
46 770

.‘ Q Empresas asociadas, acreedoras
N Andlisis Técnico, S.A. 6 753
6 753

Cuenta de pérdidas y ganancias
Gastos

Gastos por servicios diversos de Analisis Téchico, S.A. 12 660

12 660

inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, lomo 1215 General, Folio 168 Vuello, Hoja GC-12.709, 1ascripcion 21, C.1F. A-28079267
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) 3/ COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, sA.

£ IDENTIFICAL.
SE AUDITORES, 5.A.

J PARA EFECTOS
' PRICE WATERHO

1

\; Memoria correspondiente al ejercicio anual de Comparia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importes en miles de pesetas - PMis)

16. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

j Al cierre del ejercicio, el importe global de las garantias comprometidas con
% terceros asciende a PMIs 535.116,

. 17. Resultados extraordinarios

El desglose de las partidas que componen el saldo de Resultados extraordinarios
del ejercicio al 31 de diciembre de 1995 es el siguiente:

Revalorizacion voluntaria de existencias 166 456
Gastos ejercicios anteriores (18 246)
Gastos extraordinarios (20 974)

127 236

. Gastos de personal

La composicion del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias
al 31 de diciembre de 1995 es Ia siguiente:

Sueldos y salarios : 55 854
Seguros sociales 6 650
if\ 62 504

El nimero medio de personas empleadas en la Sociedad durante e ejercicio
econdmico distribuido por categorias profesionales es el siguiente:

N
/o

Numero
Direccion 1
Jefes de seccion 2
Asesoria juridica 1
Operacién 2
6
———
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS DY IDENTIEGACION
AUDITORES, § a

s

L

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compania de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
{Importes en miles de pesetas - PMis)

19.

Al cierre del ejercicio 1995, la Sociedad tenia asumidos los siguientes
compromisos con su personal en concepto de indemnizaciones:

* D. Luis Doreste Manchado, PMIs 24.000, a razon de PMIs 200, pagaderas
mensualmente hasta la fecha de su fallecimiento o con limite maximo en
marzo del ano 2004.

* D. José Luis Lobato Garcia, PMIs 24.000, a razon de PMIs 200, pagaderas
mensualmente hasta la fecha de su fallecimiento o con limite maximo en
febrero del ario 2005.

Retribucicnes y otras prestaciones al Consejo de Administracién

En el ejercicio 1995, el Consejo de Administracidon de la Sociedad no ha
devengado retribucién alguna.

Al cierre del ejercicio 1995, la sociedad no tenia concedido ni pendiente de cobro
ningan anticipo, crédito o préstamo a los miembros antiguos y actuales de su
Consejo de Administracion.

Asimismo, a dicha fecha, la Sociedad no tenia contraido ni devengado
compromiso alguno en materia de pensiones o seguros de vida, ni compromisos
por garantias o avales con los miembros antiguos y actuales de dicho Consejo.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 2%, C.IF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

ADENTIFICACION
AUDITORES, 5.A,
.‘\‘1 i
' Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiia de Inversiones
o~ CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
J (Importes en miles de pesetas - PMIs)
s
j 20. Cuadro de financiacidn
Origenes 1995 1994
Recursos procedentes de las operaciones 218 040 -
Traspaso de inmovilizado material a existencias - 1842 077
Enajenacidn inmovilizado financiero - 65 000
Deudas a largo plazo 94 791 21133
Cancselacién y traspaso a corto plazo de inmovilizado - 341 919
financiero

Aplicaciones

312 831 -
Disminucién del capital circulante 17 699 .
Total 330 530 2270 129

Recursos aplicados en las operaciones - 71 506

Adquisicion de inmovilizado 78 649 19 346

Inmovilizaciones materiales 8 513 1 470

Inmavilizaciones financieras 70 136 17 876

Gastos a distribuir en varios ejercicios 8 689 11 052

Provisién para riesgos y gastos - 368

Cancelacién deuda a largo plazo con entidades de crédito 243 182 120 725

| 330 530 222 997

i Aumento del capital circulante - 2047 132
\

| Total 330 530 2270129

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, omo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Heja GC-12.709, Inscripcion 2%, C.ILF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CIN SA, S.A.

y

PARA EFECTOS O IDENTIFICACION
PRICE WATER E AUDITORES, 5.4

CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

!
\ Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiia de Inversiones
“

Variacién del capital circulante

1995
Aumentos Disminuciones

1994
Aumentos Disminuciones

Existencias 57 554 - 1759 349 -
Deudores 198 048 - 253 067 -
Acreedores - 299 858 70 784 -
Inversiones financieras temporales 22 767 - - 181
Acciones propias 1 906 - - 34 314
Tesoreria 1123 - - 1539
Ajustes por pericdificacion - 239 - 34
282 398 30C 097 2083 200 36 068
Disrninucién/Aumento dei capital 17 699 - 2047 132
circulante
g 300 097 300 097 2 083 200 2083 200
('\mg_ﬁ Las conciliaciones entre el resultado contable y los recursos procedentes de las
Operaciones son las siguiente:
1995 1994
Resultado contable 182 961 118 102
Amaortizaciones 1870 2 983
Variacién de las provisiones de inversiones financieras - 5270
Variacion de las provisiones de la cartera de control 32 115 (124 304)
Diferencias en cambio 1094 (73 557)
Q Recursos Procedentes/aplicados de las operaciones 218 040 { 71 5C8)
\
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COMPANIA DE INVERSIONES - CIN SA, SA.

<

PARA EFECTOS DR LDENTISCAC O
PRICE WATERHTTA:

A TnEe .
o AUDITORES, Soa
i

INFORME DE GESTION - 1995

El ejercicio 1995 ha continuado siendo, como ya se indicd en la anterior Junta
General de la Sociedad, un ano basico en la consolidacion y cimentacién de ésta,
que pensamos sentard las bases sodlidas necesarias para un desarrolio
equilibrado y saneado a medio piazo.

Las perspectivas electorales y el retraso en la aprobacién del Regimen Fiscal
Canario han provecado, durante el segundo semestre del ejercicio, una notable
ralentizacién de la actividad econdémica en general, que se ha notado
fundamentalmente en el Proceso de nuevas inversiones, lo cual ha afectado
negativamente a toda la economia y por tanto a nuestra Sociedad.

La actividad fundamental del ejercicio en nuestra Sociedad, dado el ajustado
personal existente, ha estado centrada en el desarrollo Y puesta a punto de
nuevos mercados y programas de actuacidn para nuestras sociedades
participadas, fundamentaimente en Analisis Técnico de Valores, S.A., Sociedad
Que concentré en su seno en 1994 las lineas de negocio existentes en todo el
Grupo para su posterior desarrolio y actualizacién, que pensamos poder terminar
en el primer semestre de 1996, contribuyendo a partir de entonces a nuestros
ingresos en forma de comisiones, derechos de autor, ventas de material didactico
y de publicaciones. E! balance de la participada Varinvest AG, encierra
importantes reservas tacitas, debidas a una forma conservadora de contabilizar.
Su participacion en ATV y en Analisis Técnico, S.A. figura a precios muy bajos en
libros por ser uno de los primeros accionistas. La participacién en ATV, Analisi
Tecnica di Valori S.A. Brissago/Suiza, donde también figura como socio
fundador, esta totaimente amortizada por venta de derechos, sin que Ias acciones
viejas hayan perdido en nada su valor, que pasa a ser tacito en su totalidad. ATV-
Suiza y Varinvest estan actualmente gestionando la instalacién de un refineria de
escorias auriferas en nuestro parque Industrial en Telde/Salinetas, que esperamos
llegue a buen puerto. Es politica de CINSA adquirir el control de sus participadas
y asi pensamos aumentar paulatinamente la participacion en Varinvest AG hasta
el 50% a medida que nuestra caja lo permita. Al mismo tiempo pensamos
participar en conjunto con Andiisis Técnico, S.A., yaimplantada en Alemania, en
ANATECSA Vermbgensantagen GmbH & CoKG que esta reuniendo un
importante patrimonio inmobiliario, especialmente en buenas zonas de la futura
capital Berlin, con el objeto de estar solidamente implantados en el afo 1999,
cuando -al parecer- se inaugurara la Nueva Capital.

A peser de la atoniz inversora antes senalada, el ejercicio sceial se ha cerrado
con un balance positivo de 183 millones de pesetas. Este beneficio ha sido
posible fundamentalmente por la fuerte politica de contencién de gastos que ya
se implantd en ejercicio anteriores, que ha continuado en éste Y que estarg
culminada hasta el 31.12.96 con Ia jubilacién incentivada de dos colaboradores
en la matriz.

Tenemos que sefalar como punto importante para el resultado del ejercicio y
para la consolidacion del Poligono Industrial perteneciente a la Sociedad, la venta
a finales del ejercicio del edificio Aquiles por un importe de 165 millones de
pesetas, que permitird una reduccidn de los costes financieros de la Sociedad y
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COMPANIA DE INVERSIONES - CIN SA, SA.
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PARA EFECTOS D | IDENTIFICATION
PRICE WATERHOUSE AUDITORES, 5.4,

1’\
i

También es preciso resaltar la recuperacion de 40 millones de pesetas de ia
cuenta de Deudores de Dudoso Cobro, debido a la reclasificacién de los terrenos
obtenidos a cambio de Ia deuda, perfectamente situados en el centro de la
ciudad de Santa Cruz de Tenerife. Dado el caracter conservador de la formulacion
de cuentas, dejamos atin un saldo de 27 millones de pesetas por este concepto
en la cuenta de Deudores de Dudoso Cobro, que también esperamos recuperar
integramente.

Es de destacar también que el nuevo Plan de Reordenacion Urbana concluyé con
la reclasificacién de varias parceias de la Sociedad y, por lo tanto, un mayor valor
de los terrenos.

Previsiones para el afio en curso

Posterior al cierre del ejercicio y con fecha 5 de marzo de 1996, la Sociedad ha
encargado a Eurotasa una tasacidn independiente de los terrenos de su
propiedad. De dicha tasacién se desprende un valor superior de los terrenocs al
establecido en libros. Nuestros precios de venta son a su vez superiores a los
valores establecidos en dicha tasacion.

También hay que resaltar que en el primer trimestre de 1996 se ha concertado
la venta de una parcela que lindaba con las instalaciones petroliferas existentes
de DISA, que sera adquirida por ella misma.

Dada la actual trayectoria de los tipos de interés, la sociedad est4 promoviendo
la sustitucion de la deuda actual existente y su posible refinanciacién, lo cual
permitira bajar notablemente los costes financieros e incrementar la liquidez para
abordar nuevos proyectos que permitan la consolidacién definitiva del Poligono
Industrial. Es una consecuencia normal y hasta deseada que en todas las zonas
en donde se han establecido ventajas fiscales del tipo del REF (Régimen
Econdmico y Fiscal) canario se establezcan muchisimas empresas procedentes
de todo el mundo. El REF canario, con su enfoque en el Impuesto de
Sociedades, beneficia directamente a CINSA, que ofrece oficinas, parcelas

fines. Pensamos que nuestro Complejo Empresarial ODISEA, sito a escasa
distancia del aeropuerto Y con buen acceso por autovia de 6 carriles va a tener
éxito.

Inscrita en e Registro Mercantil de I.as Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeion 23, CLF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Los miembros del Consejo de Administracién de Compania de Inversiones
CINSA, S.A. en fecha 29 de marzo de 1996 y en cumplimiento de los requisitos
establecidos en los articulos 171.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades
Anénimas y del articulo 37 del Codigo de Comercio, proceden a formular las
Cuentas anuales y el informe de gestidn del ejercicio comprendido entre el 1 de
enero de 1995 y el 31 de diciembre de 1995 las cuales vienen constituidas por
los documentos anexos que preceden a este escrito, cuyas hojas se presentan
ordenadas correlativamente.

FIRMANTE: FIRMA

AN

\

,

D.H.P. Tornes
Presidente

'
kil

’\/\/\/\,;L\_/ |

‘D). Hans Peter Schmoll

D. Jaime Ferré Ferreres
Secretario y en representacion
de Analisis Técnico, S.A.
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PANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

(antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO)

Holding de empresas, Industrias y Servicios. Capital Soctal: 2.041.375.0C0 Ptas., totatmente desembolsado.

DOMICILIO SOCIAL:
Avda. Américo Vespucio, s/n
Las Salinctas 35214 -Teldes
Gran Canaria

Tfno.: (928) 13 28 60

Fax :(928) 132617

BANCO:
BILBAO VIZCAYA

Calle Ruiz, 2 Telde (Gran Canaria)

Cta./Cte. 0010156867

Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Valores de Madrid

COMISION NACTIONAL | REMGERMDSACIONAL DEL

DE VALORES MERCADO DE VALORES
po de 1a castellafa,18| - 5AG0 35 |
28046 MADRID REGISTRC L TiNTRADA

LA
Ne 1996 L AN

A la atencidn de D.Rafael Sanchez de la Pemna

Telde, 2 de Agosto de 1996

Muy Sr. nuestro:

En contestacion a su escrito de fecha 2 de julio de 1996,

recibido por nosotros el 5 de julio de 1996, con n? de registro

-de salida: 102745, adjuntamos a la presente la documentacion

solicitada en

dicho escrito.

Sin otro particular le saludamos muy atentamente,

Inscyita en el Registra Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Fafio 168 Vuello, Hoja GC-12.709,Inscripcion 2°. C.1.F. A-28079267
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Filarilo Seco 8,7 Telgfono 38 25 28
tdificg Banco Vitanoig Telefax 381456
35002 Las Palmas de Gran Canaria

Price Waterhouse ”

31 de julio de 1996

Compariia de Inversiones CINSA
Américo Vespucio s/n Salinetas
35214 Telde (Gran Canaria)

A la atencidn de D. H. Peter Tornes

Muy sefiores nuestros:

De acuerdo a su peticién, y para cumplir con el escrito recibido por Vdes. de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores de fecha 2 de julio de 19986, les confirmamos que hemos
recibido de Vdes. las cuentas anuales al 31 de diciembre de 1995 de Varinvest AG. Dichas
cuentas estan auditadas por ADVISA Treuhand-Austalf, y en su informe, con fecha 7 de
junio de 19986, segun traduccion libre del alemadn, figuran salvedades por limitaciones al
alcance en cuanto a:

a) No poder determinar con exactitud el valor de las participaciones
b) La solvencia de determinados deudores

En ambaos casos, el auditor desconoce si fueran necesarias provisiones que cubran posibles
pérdidas.

En nuestras opiniones de fecha 15 de mayo de 1996 sobre las cuentas anuales individuales
y consclidadas de la sociedad al 31 de diciembre de 1995, incluimos una salvedad por
limitacién al alcance sobre la inversién que posee en Varinvest AG, al no disponer de lias
cuentas anuales auditadas al 31 de diciembre de 1995 de esta dGltima sociedad. Aunque
dicha limitacién a la fecha ya no existiria por lo comentado en el péarrafo anterior, debido a
las normas que rigen la relacién entre auditores asumimaos las limitaciones que el auditor de
la participada incluye en su dictdmen, y que hemos detallado en parrafos anteriores.

En la revisién al 30 de junio de 1996 del seguimiento de las salvedades que figuran en
nuestros informes de las cuentas anuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 1995,
informaremos en consecuencia de la evolucién de nuestras salvedades a la luz de la nueva
informacion disponible,

Atentameante.

Price Wy ouse Auditores, S.A.

F. Javier Berzosa
Socio-Auditor de Cuentas

Hnce Waterhouse Auiiores
b Madro. o
nscriaern el ROA D g
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Cuentas anuales consolidadas e informe de gestion T
al 31 de diciembre de 1995
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Compaiiia de Inversiones, CINSA, S.A.
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Memoria
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Edificio Banco Vitaiicio Telefax 381456
35002 Las Pamas de Gran Canaria

Price Waterhouse “

Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas

A los Accionistas de Compafiia de Inversiones, Cinsa, S.A.

\'E\

. i.h.i‘i i\ - .\..‘i' E,.‘._ L
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FW 050
Fapel Ecoldgice 100% Ibre de clora

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Compafia de inversiones
Cinsa, S.A. (en adelante Cinsa, S.A. o la Sociedad), que comprenden el balance
de situacion consolidado al 31 de diciembre de 1995, la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado.
Excepto por la salvedad mencionada en el pérrafo 3 siguiente, el trabajo se ha
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren 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
comparativos con cada una de las partidas del balance consolidado y de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, ademas de las cifras del ejercicio 1995, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1995. Con fecha 21 de abril de 1895
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 1994 en el que expresamos una opinidn con salvedades.

Al 31 de diciembre de 1995 las cuentas anuales consolidadas adjuntas incluyen la
participacion puesta en equivalencia del 18,2% que Cinsa, S.A posee del capital
social de Varinvest, A.G. con un valor registrado de PMIs 40.650. A la fecha de
emision de este informe no hemos dispuesto, por encontrarse en fase de
elaboracion, de las cuentas anuales auditadas que nos permita evaluar la
valoracion de la mencionada participacién.

Tal como se indica en las Notas 2, 4.f) y 9 de la memoria adjunta, la Sociedad ha
procedido a solicitar tasaciones de la parte mas significativa de las existencias.

Como resultado de dichas tasaciones, realizadas por el experto independiente
Eurotasa, S.A. Sociedad de Tasacion, y sobre determinados terrenos incluidos en
existencias, el valor de éstas se ha visto incrementado en un importe de PMIs
166.456, El efecto de esta actualizacidn voluntaria se ha abonado al Resultado
extraordinario consolidado del gjercicio. Por tanto, el epigrafe de Existencias y el
resultado consolidado del ejercicio se muestran en exceso por diche importe.

Price Waterhouse Audiores, 5.A.

R. M. Madrig, hoja 87 250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8054, seccion 3.
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Papel Ecoligico 100% libre de claro

O

Incluido en el epigrafe de Inmovilizado financiero figuran otros créditos a cobrar por
importe de PMIs 24.978 que corresponde a operaciones inmobiliarias realizadas por
la Sociedad con no residentes.

Incluidos en el epigrafe de Inmovilizado financiero figuran otros créditos a cobrar por
importe de PMIs 202,844 que corresponde a dos operaciones inmobiliarias realizadas

definitivamente.

El Grupo incorpora en las Cuentas anuales adjuntas, bajo el epigrafe de Inmovilizado
inmaterial un fondo de comercio que al 31 de diciembre de 1995 asciende a un
importe neto de PMis 437.488. E| Grupo considera que este saldo refleja el valor que
para su negocio representa la incorporacion de determinadas Iineas de actividad ya
que como consecuencia de lo anterior se estima se producira incremento de las
ventas y en definitiva, la obtencién de resuitados positivos en los praximos ejercicios.

Debido a que no poseemos datos suficientes para concluir sobre la razonabilidad de
dicho fondo de comercio, desconocemos si en préximos ejercicios se obtendran
beneficios suficientes que permita a corto plazo absorber el importe de dicho fondo.

Incluido en ei epigrafe de Deudores figura un saldo a cobrar por importe de
PMIs 67.404, para el cual Cinsa, 8.A. ha cancelado PMis 40.000 durante el gjercicio,
Y que corresponde a parte de la provision que tenia dotada para cubrir dicho saldo,
al considerar la Direccion del Grupo recuperable dicho importe mediante la
adjudicacion judicial de unos terrencs. Debido a la naturaleza de estos saldos
deudores, no podemos determinar que importe podra definitivamente recuperarse.

En nuestra opinion, excepto por el efecto de las salvedades descritas en los parrafos
4y 5, por el efecto de aquellos ajustes que podrian haberse considerado necesarios
si hubiéramos podido verificar la limitacion descrita en el parrafo 3 y por los efectos
de cualquier ajuste que pudierg ser necesario si se conociera el desenlace final de
las incertidumbres descritas en los parrafos 6 a 8 anteriores, las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 1995 adjuntas expresan, en todos los aspectos

consolidada de Cinsa, S.A. y sus filiales al 31 de diciembre de 1995 y de los
resultados consolidados de sus operaciones para el efercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacidn
Y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados Y Que excepto por lo mencionado en la salvedad 4 anterior,
guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.



PW.061
Papel Ecologico 100% libre de clora

O

10. El informe de gestion adjunto del ejercicio 1995 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad y sus
Filiales, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que Ia
informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la
de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 1995. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion 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 y sus Filiales.

Price Wate e Auditores, S.A.

F. Javier Berzosa
Socio - Auditor de Cuentas

15 de mayo de 1996



COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS D IDENTIFICACION
PRICE WATERHQUEE AUDITORES, 3.4,

j Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Activo 31 de diciembre

31.12.95 31.12.94

| Inmovilizado inmaterial 437 488 484 141
Fondo de comercio 512 780 512 780
Amortizacion (75 292) ( 28 639)

! inmovilizado material 91 375 83 165
Terrenos y otras construcciones 94 444 87 728

. Maquinaria 12 455 16 229
) Mobiliario y enseres 35 352 38 231
. Equipo proceso de informacién 19 475 19 451
Elementos de transporte 3724 1022

! Otro inmovilizado material 521 521
Amortizacién ( 74 596) ( 5017

; Inmovilizado financiero 339 350 270 246

j Participaciones puestas en equivalencia 40 650 41 708
Otros créditos 297 822 227 686

Fianzas constituidas 878 as52

ﬂ Total inmovilizado 868 213 842 552
J Gastos a distribuir en varios ejercicios 19 741 11 052
kQ’/ﬂﬂistencim 1 836 222 1778 668

] " Deudores 243 430 207 461
Clientes 58 972 50 254

. Empresas asociadas deudores 51 200 108 269
] Deudores varios 130 207 36 740
! Administraciones PUblicas 3051 12 198
Deudores dudosos 27 404 67 404
J Provisiones { 27 404) { 67404
Inversiones financieras temporales 34 528 5211

Cartera de valores 2 corto plazo 19 837 27 B0S

Depésitos entregados a corto plazo 25 875 -
Provisiones {11 184) ( 22 594)

J Acciones propias a corto plazo 1 906 -
Tesoreria 1877 1215

} Caja y Bancos 1877 1215
| Ajustes por periodificacién 124 780
] Total activo circulante 2118 087 1993 335
] Total activo 3 006 041 2 846 939

Balance de situacién consolidado
(En miles de pesetas - PMis)
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| ., COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

| ‘ Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

\ Balance de situacién consolidado
(En miles de pesetas - PMis)

PARA EFECTOS

PRICE WATE RS

T IDENTIFICATION
£ JUITORES 5 a8

Pasivo
Capital suscrito
l Reservas
_ Reserva legal
. Reservas voluntarias
) Reserva para acciones propias
Reserva en Sociedades consolidadas

g Reserva en Sociedades puestas en equivalencia
l Diferencias de conversién

Reserva de consolidacién
Pérdidas y ganancias

Total fondos propios

Socios externos

33% Ingresos a distribuir en varios ejercicios
' Diferencias positivas de cambio

rovisiones para riesgos y gastos
Provisiones para responsabilidades

Deudas con entidades de crédito
Otros acresdores

; Fianzas y depésitos recibidos a largo plazo
% j Total acreedores a largo plazo
Préstamos
Q

Deudas con entidades de crédito

Deudas con empresas asociadas

Acreedores comerciales
Deudas por compras o prestacién de servicios

Otras deudas no comerciales
Administraciones plblicas

o Remuneraciones pendientes de pago
& Otras deudas

Ajustes por periodificacién

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

31 de diciembre

31.12.95 31.12.94
2 041 875 2041 875
15 912 134 454
211 418 93 316
39 232 41138
1906 -

( 180 077) -
{ 57231 -
664 -

6 738 6736
185 370 { 75137)
2 249 853 2107 928
90 525 68 741
1094 -
1094 -
612 1 600

612 1600

145 000 318 192
37 200 21133
8724 .
190 824 339 325
288 116 103 145
288 116 103 145
6 753 84 206

91 609 91 135
91 609 91 135
76 556 38 038
14 597 27 728

3 008 1167

58 951 9 143

9 959 12 821
472 993 329 345
3 006 041 2 846 939
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- COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.
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Inscrita en el Registro M,

Compaiia de Inversiones CINSA, S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada
(En miles de pesetas - PMIs)

PARA EFECTOS
PRICE WATER

: DENTIFICACION
£ AUDITORES, 5 A,

Ingresos de explotacién
Importe neto cifra de negocios

Transferencia del inmovilizado material a existencias
Aumento de existencias

Ctros ingresos de explotacion
Ingresos accesorios

Gastos de explotacién

Aprovisionamientos
Compras

Gastos de personal

Sueldos y salarios

Cargas sociales

Amortizacién inmovilizado

Material

Inmaterial

Variacién de provisiones de existencias
Variacion de provisién de insolvencias

Ctros gastas de expiotacion

Servicios exteriores

Tributos

Beneficlo/Pérdida de explotacién
Diferencias positivas de cambio

Ingresos de participacion en capital
Otros intereses o ingresos asimilados
Variacidn de las provisiones inversiones financieras
Otros gastos financieros y asimilados
Diferencias negativas de carnbio
Participaciones en pérdidas de Sociedades puestas
en equivalencia
Resultados financieros negativos/positivos
Resultados de las acilvidades ordinarias
Resultados extraordinarios

Resultado consolidado antes de impuestos
Impuesto sobre Sociedades

Resultado consolidado del sjercicio
Resultade atribuido a Socios externos

Resultado del ejercicio atribuido a Sociedad dominante

31.12.95
330 287

274 057

9 884

46 346
46 346

(265 535)

{41 749)
{41 749)

( 88 233)
(76 318)
(11 915)

(57 702)
{ 6424)
(51 278)

(21 958)
40 000
( 95 893}

( 85 645)
(10 248)

64 752

34 297
3838
(64 744)

{ 1722)
(28 331)

36 421

122 039

158 460

158 460

26 910

18% 370

til de Las Palmas, lomo 1215 General, Folio 168 Vuclo, Hoja GC-12.709, Inscripcién 20, CLE. A-28079267

31.12.94

241 801

204 436

{2 045 812)
2002 203

80 974
80 974

{368 889)

(49 313)
{ 49 313)

(106 706)
(93 533)
(13 173)

(95 122)
( 9252)
( 85 870)

(14 732)

(103 016)
(102 131)
{ 8sg)

{127 o088)

81 956

a5
51949
31 212
( 95 838)
{ 17 066)

52 308
( 74 780)
10 200

(64 580)

( 64 580)

(10 557)

(75 137}



COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTQS {DE IDENTIFICACION
PRICE WATERHOUSE AUDITORES, S.A.

Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

? Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compania de
. \2

b

i

Actividad

Compania de inversiones CINSA, S.A. se constituy6 el 17 de febrero de 1958 con
la denominacion social de "Compania Insular del Nitrégeno, S.A." modificando
esta denominacién por la actual en el ejercicio 1989. La actividad principal del
grupo constituido por CINSA, S.A. y sus sociedades filiales es la compra, venta,
tenencia, administracién y gestién de valores mobiliarios, participaciones y bienes
muebles e inmuebles en general, servicios logisticos y auxiliares derivados, asi
como la realizacion, publicacion y venta de estudios fiscales, econémicos,
didacticos, periodisticos y otras publicaciones, ademés de asesoramiento de
inversiones y campanas publicitarias. Actualmente las operaciones del grupo se
desarrollan en dos delegaciones situadas en Madrid y Gran Canaria.

Base de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas se obtienen de los registros contables del
Grupo, y se han formulado siguiendo los principios de contabilidad generaimente
aceptados en Espaia recogidos en la legislacién en vigor. Las cifras contenidas
en los documentos que componen estas cuentas anuales consolidadas, el
balance de situacion consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
y esta memoria, se expresan en miles de pesetas (PMis).

En el presente ejercicio la Sociedad ha registrado parte de las existencias de
terrenos ai valor de mercado que se obtiene de la tasacién efectuada por el
experto independiente Eurotasa, Sociedad de Tasacién en funcién de la
reclasificacion realizada por el Ayuntamiento de Telde una vez examinada la
Revision del P.G.O.U. aprobada con fecha 2 de septiembre de 1994. Este hecho
ha supuesto un efecto positivo en la cuenta de resultados por importe de
PMis 166.456.

Propuesta de aplicacién de resultados

Se somete a la aprobacién de la Junta General de Accionistas la siguiente
aplicacion de resultados:

Bases de aplicacion

Beneficios 185 370

Aplicacién

Reserva legal 18 296

Reservas voluntarias 164 665

Reservas en sociedades consolidadas 2 409
185 370

Enscrita en c] Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuello, Hoja GC-12.709, Inscripeidn 2*, C.LF. A-28079267



COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, SA.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICAGION
PRICE WATER SE AUDITORES, S.A.

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

Normas de valoracion

Los criterios contables mas significativos aplicados en la formulacion de las
cuentas anuales consolidadas son los que se describen a continuacion:

a)

Preparacion y presentacion de las cuentas anuales consolidadas

La consolidacion de las cuentas anuales adjuntas se ha efectuado por el
método de integracion global y por el método de puesta en equivalencia a
partir de los registros contables de CINSA, S.A. y sus Sociedades Filiales,
mediante la incorporaciéon de todos los elementos del balance de situacion
y cuenta de pérdidas y ganancias que surgen de sus registros de
contabilidad, eliminando los valores de inversion y todos los saldos y
transacciones importantes entre las sociedades, y determinando la plusvalia
© minusvalia habida en el momento de la primera consolidacion,
habiéndose incluido aquelias reclasificaciones contables que se han
considerado convenientes introducir con el objeto de lograr una
presentacion mas razonable.

Las Sociedades Filiales que se han consolidado y el porcentaje que en las
mismas posee CINSA, S.A. se muestran a continuacion:

Porcentaje
Andlisis Técnico de Valores, S.A. 54,17
Qdiser, S.A. 50,00
Varinvest, A.G. 18,2

Inmovilizado inmaterial

Se registra bajo este epigrafe el fondo de comercio derivado de la
adquisicion por parte de Andlisis Técnico de Valores, S.A. de las lineas de
negocio de Anélisis Técnico, S.A. y ATV, Ets, que se amortizardn en 10
anos.

Inmovilizado material

Excepto por lo indicado en el parrafo siguiente, los activos que integran el
saldo de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 1895,
se presentan valorados a su coste de adquisicion, actualizado, en su caso,
al amparo de diversas disposiciones legales.

En el ejercicio 1989 la Sociedad dominante efectio una revalorizacion
voluntaria del coste de sus terrenos (en base a las tasaciones efectuadas
por expertos independientes, bajo su responsabilidad) con abono a los
resultados de dicho ejercicio por importe de PMIs 1.334.939.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Paimas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeion 2%, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

i

‘ 'r PARA EFECTOS BE IDENTIFICACION

j PRICE WATERHOUSE AUDITORES, 5.4,
j Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Co fifa de

A inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995

& (Importe en miles de pesetas - PMIs)

€)

De acuerdo con la Disposiciébn Transitoria Primera del Real Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre, por el que se aprueba el Plan General de
Contabilidad, las valoraciones de los activos existentes al 31 de diciembre
de 1989 se consideran equivalentes a su precio de adquisicién a los efectos
de la nueva regulacion. Estos elementos se han traspasado a existencias
en el ejercicio 1994,

El inmovilizado material se amortiza de acuerdo con el método lineal,
distribuyendo su coste entre los afios de vida util estimada, segin el
siguiente detalle:

Aios de vida
util estimada
Edificios 33-50
Equipes informaticos 3 -6
Mobiliario y enseres 5-10
Magquinaria/otro inmovilizado material 6

Inmovilizado financiero

Los préstamos a Iargb plazo que, asi mismo, se incluyen en e! saldo de
este epigrafe se presentan por los importes entregados o dispuestos por el
deudor.

Gastos a distribuir en varios ejercicios

Corresponde a los intereses implicitos incorporados al nominal de la deuda
por indemnizaciones al personal que se imputaran anualmente a resultados
de acuerdo con un criterio financiero.

Existencias

Los productos que integran el saldo de este epigrafe del balance de
situacion al 31 de diciembre de 1995 se presentan valorados a su coste de
adquisicion, mediante la aplicacién del método FIFO (primera entrada,
primera salida) o a su valor de realizacién, el menor.

Dado el actual objeto social, en el ejercicio 1994 se registrd el traspaso de
elementos del inmovilizado material, terrenos y edificios, a existencias por
importe neto de PMIs 1.842.077.

En el presente ejercicio la Sociedad ha registrado parte de las existencias
de terrenos al valor de mercado que se obtiene de la tasacién efectuada
por el experto independiente Eurotasa, Sociedad de Tasacién en funcién de
la reclasificacién realizada por el Ayuntamiento de Telde una vez
examinada la Revision del P.G.O.U. aprobada con fecha 2 de septiembre
de 1994.

Inscrita en e) Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 2*, C.LF. A-28079267
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;  COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

f/ PARA EFECTOS DE. IDENTIFICAGION
PRICE WATER SE AUDITORES, 3.4,

\ \ Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compania de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
! (Importe en miles de pesetas - PMs)
~ Este hecho ha supuesto un efecto positivo en la cuenta de resultados por
importe de PMIs 166.456.

El coste de los edificios incluye el precio de compra y todas aquellas
instalaciones y elementos que tengan caracter de permanencia, impuestos,
tasas y arbitrios inherentes a la construccion, honorarios de facultativos y
gastos de proyecto y direccién.

En aquellas circunstancias en que el valor de mercado o de reposicién de
las existencias resulte inferior a los indicados anteriormente, se practican
correcciones valorativas, dotando las oportunas provisiones por
depreciacion.

g) Provisiones para insolvencias

El saldo de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de

‘2) 1995 tiene por objeto cubrir las pérdidas que, en su caso, pudieran
producirse en la recuperacion integra de las cuentas a cobrar a
determinados clientes de la Sociedad con origen en transacciones
efectuadas con los mismos con anterioridad al ejercicio 1985, momento en

A

que cesod su actividad.industrial.
h) Inversiones financieras temporales

Los valores de renta variable, con cotizacién oficial en Bolsa, que integran
el saldo de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de
1995, se presentan a su coste de adquisicion o a su valor de mercado, si
este (ltimo fuese inferior. Por valor de mercado se entiende su cotizacion
oficial en Bolsa del dltimo dia habil del ejercicio o la cotizacion oficial media
del Gltimo trimestre del ejercicic 1995, la menor de las dos.

TN

i) Deudas a corto plazo

Las deudas se contabilizan por su valor de reembolso y se clasifican en
funcion de su vencimiento, considerando como deudas a corto plazo
aquellas con vencimiento inferior a doce meses contados desde la fecha
del balance de situacion al 31 de diciembre de 1995.

jy  Acciones propias a corto plazo

Las acciones propias se presentan a su coste de adquisicion o a su valor
de mercado, el menor.

Por valor de mercado se entiende el valor tedrico-contable de la Sociedad,
su cotizacion oficial en Bolsa el (itimo dia habil del gjercicio o su cotizacion
oficial media del Gltimo trimestre del ejercicio 1995, el menor de los tres.

Inscrita en el Regisiro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 28, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

3 PARA EFECTOS DENTIFICACHON
PRICE WATERHQUEE AUDITORES, §.4.

! Memoria consolidada correspondiente al ejerciclo anual de Compaiila de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

A 31 de diciembre de 1995, Cinsa, S.A tenia acciones propias en cartera
por importe de PMis 1.9086.

k) Transacciones en moneda extranjera

Los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a
pesetas utilizando los tipos de cambio ponderados (fixing) del mercado de
divisas espafiol al 31 de diciembre de 1995.

Las diferencias negativas de cambio resultantes de esta valoracion se
registran integramente con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias y se
incluyen en el saldo del epigrafe "Diferencias negativas de cambio®,
. mientras que las diferencias positivas se consideran como ingresos

\ diferidos, no reconociéndose como tales hasta el momento de su cobro.

P )} Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en
) funcion del resultado econdémico o contable, antes de impuestos,
*1 aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias

permanentes con el ‘resuitado fiscal, entendiendo éste como la base
imponible del citado impuesto.

s Dado que el grupo ha incurrido en pérdidas en ejercicios anteriores, las
cuentas anuales no incluyen importe alguno, en concepto de Impuesto
sobre Sociedades.

compensarse a efectos fiscales con los beneficios que, en su caso, se
obtengan en los cinco ejercicios inmediatos siguientes a aquél en que tales
pérdidas tuvieron lugar.

g De acuerdo con la normativa vigente, las pérdidas de un ejercicio podran

Q m) Contabilizacién de ingresos y gastos

B
Las ventas de bienes e ingresos por servicios prestados, se registran sin
incluir los importes correspondientes a los impuestos que gravan estas
operaciones, deduciéndose como menor importe de la operacidn todos los
descuentos, incluidos o no en factura, que no cbedecen a pronto pago, los
cuales son considerados como gastos financieros.

n) Reserva de consolidacion

Corresponde a la diferencia entre el valor contable de la participacion en las
sociedades consolidadas y el valor teérico contable de las mismas al 31 de
diciembre de 1993, tomando en consideracién la distribucién de sus
resultados correspondientes al ejercicio cerrado en dicha fecha.

o

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Paimas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 2, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S,A.

1 PARA EFECTOS IDENTIFICACION
PRICE WATERHCUSE AUDITORES, $.A.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
‘\ \ (importe en miles de pesetas - PMis)

o) Fondo de comercio de consolidacion

Corresponde a la diferencia positiva entre el valor contable de la

participacién en las sociedades consolidadas y el valor tedrico contable de

% las mismas en la fecha de primera consolidacién. Durante dicho ejercicio
5.

se amortizd en su totalidad, suponiendo un cargo en la cuenta de
resultados por importe de PMis 57.231.

Inmovilizado inmaterial

Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas
que componen el inmovilizado inmaterial, se muestran a continuacion:

Saldo al Saldo al
31.1294 Aumentos Disminuciones 31.12.95
! Fondo de Comercio 512 780 - - 512 780
Amortizacion ( 28 639) (46 653) - { 75 292)
mi 484 141 {46 853) - 437 488
- La amortizacion del fondo de comercio, segiin se menciona en la nota 4.b) se
_,  realizari de forma sistemaética en un periodo de 10 anos.

6. Inmovilizado material

Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas
A que componen el inmovilizado material, y su correspondiente amortizacion
4 \ acumulada, se muestran a continuacion:

Saldo al Saldo al

O Inmovillzado 31.12.94 Aumentos Disminuciones Traspasos 31.12.95

Terrenos y otras construcciones 87728 6716 - - 94 444

Maquinaria 16 229 - (a774) - 12 455

Mobiliario y enseres a8 231 1192 (4 071) - 35 352

Equipo procesos informacion 19 451 24 - - 19 475

Elementos de transporte 1022 2702 - - 3724

Otro inmovilizado material 521 - - - 521

Total inmovilizado material 163 182 10 634 (7 845) . 165 971
Amortizacién acumulada (75 017) { 6 424) 6 845 - ( 74 596)

Inmovilizado material neto 88 165 91 375

Inscrita en ¢l Registro Mercantit de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2%, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS B IDENTIFICACION
PRICE WATERHGUISE AUDITORES, 5.4,
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compasia de

Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
L \ (importe en miles de pesetas - PMis)

N

a) Es politica del Grupo contratar todas ias pélizas de seguros que se estiman
necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar
a los elementos del inmovilizado material.

b) Algunos de estos activos fueron actualizados de acuerdo con diversas
disposiciones legales. Las plusvalias netas afloradas con abono a reservas
como consecuencia de dichas actualizaciones ascendieron a
PMis 1.834.127. Con anterioridad al cierre del ejercicio 1989 estas plusvalias
fueron aplicadas por la Sociedad dominante de la siguiente forma:
PMis 1.685.138 a compensar pérdidas acumuladas, PMis 147.631 a
incrementar ef saldo de la reserva legal y PMIs 1.358 a reservas voluntarias.

Adicionalmente, en el ejercicio 1989 la Sociedad dominante, acogiéndose
a las ventajas previstas en la normativa fiscal vigente, actualizé
voluntariamente el coste de sus terrenos, con abono a los resultados de
dicho ejercicio, resultando una plusvalia de PMis 1.334.936,
aproximadamente.

Como consecuencia de las pérdidas incurridas por la Sociedad dominante
en ejercicios anteriores, sus Administradores decidieron paralizar su
actividad de produccidn y comercializacion de productos quimicos
derivados del nitrégeno en el ejercicio 1985, dejando fuera de uso la mayor
parte de su maquinaria e instalaciones. En el ejercicio 1991, la Sociedad
dominante saned la mayor parte de los edificios, maquinaria e instalaciones

— relacionados con dicha actividad (que aGn seguian activados en su balance
de situacion), con cargo a los resultados del mismo, por importe de
PMIs 526.000, aproximadamente, al tomar en dicho ejercicio la decisién de
proceder a su demolicién por considerarlos inservibles.

Dado el actual objeto social de la Sociedad dominante, en el ejercicio 1994
se registro el traspaso de elementos del inmovilizado material (terrenos y

edificios) al epigrafe de existencias por un importe neto total de
PMIis 1.842.077.

i
Q
T 7. Inmovilizado financiero

Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas
que componen el inmovilizado financiero ha sido el siguiente:

Saldo al Saldo al
Inmovllizado 31,1294 Aumentos Disminucliones 31.12.95
Participaciones puestas en squivalencia 41 708 - (1 058) 40 650
Otros créditos 227 686 70 136 - 297 822
Flanzas constituldas 852 26 - 878
270 246 70 162 (1 058) 339 350

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelio, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2%, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA,\S.A.

RARA EFECTO8 DE IDENTIFICACION
7 PRICE WATERHQUSE AUDITORES, $.4.

Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

El detalle del epigrafe “Otros créditos” al 31 de diciembre de 1995 se muestra a
continuacién:

Otros créditos

Venta del Edificio Pandora 57 257
Venta del Edificio Morfeo 170 565
Venta del Edificio Aquiles 70 000

g/ Memoria consolidada correspondiente al ejerciclo anual de Compaiiia de

Del importe de la venta del Edificio Pandora, PMIs 24.042 corresponde a un
deudor con el que la Sociedad mantiene, independientemente, un saldo acreedor
de PMIs 50.000 en virtud de una escritura de préstamo hipotecario.

} 8. Gastos a distribuir en varios ejercicios

Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas
recogidas bajo este epigrafe son los siguientes:

Saldo al Saldo al
31.1254 Aumentos Disminuciones 31.12.95
0 _ Gastos por intereses diferidos 11 0b2 10 440 (¥ 751} 19 741
11 052 10 440 (1 751) 19 741
Corresponde a los intereses implicitos incorporados al nominal de la deuda por
indemnizacicnes al personal que se imputaran anualmente a resuitados de
acuerdo con un criterio financiero.
- \2 9. Existencias
El saldo que compone las existencias se desglosa de la siguiente manera:
Existenclas comerciales 20 964
Otros aprovisionamientos 685
Terrenos 1 742 887
Edificios 280 689
2 045 225
Provisién depreciacion de existencias ( 209 003)
1 836 222

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeion 28, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS [IE IDENTIFICACION
PRICE WATERHOUSE AUDITORES, 5.4,

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiia, de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

El 24 de mayo de 1890 el Pleno de la Corporacion del Ayuntamiento de Telde
(Gran Canaria) aprobé con caracter definitivo ¢l proyecto de urbanizacion,
presentado por la Sociedad dominante, de la zona industrial donde se encuentran
ubicados los terrenos de su propiedad.

De acuerdo con una tasacion independiente efectuada por Eurotasa, S.A. en
noviembre de 1991, el valor de mercado de dichos activos era superior a su coste
neto en libros al cierre del ejercicio 1994. Las ventas que se han producido se
han realizado a precios que superan tanto la tasacion como su valor neto
contable.

En el presente ejercicio la Sociedad ha registrado parte de las existencias de
. terrenos al valor de mercado que se obtiene de la tasacion efectuada por el
! experto independiente Eurotasa, Sociedad de Tasacién en funcidn de la
reclasificacion realizada por el Ayuntamiento de Telde una vez examinada la
Revision del P.G.O.U. aprobada con fecha 2 de septiembre de 1994. Este hecho
l ha supuesto un efecto positivo en la cuenta de resultados por importe de
PMIs 166.456.

g% Como resultado de esta tasacion el valor de las existencias de la Sociedad se ha
visto incrementado en un importe de PMIs 166.456. El efecto de dicha valoracién
se ha abonado al Resultado Extraordinario del ejercicio.

Existen terrenos y construcciones que se encuentran afectos a cargas
<& —- hipotecarias. Los saldos vivos de dichas cargas hipotecarias ascienden a 31 de
i diciembre de 1995 a PMis 433.116.

Existe escritura de hipoteca en garantia de renta a favor del Sr. Doreste
g Manchado de dos fincas urbanas que responderén de la cantidad de PMIs 24.000
J mas PMIs 2.000 para costas y gastos. iguaimente existe escritura de hipoteca en
garantia de renta a favor de! Sr. Lobato Garcia de dos fincas urbanas que
: l responderan de la cantidad de PMis 24.000 méas PMis 2.000 para costas y gastos.

wild

O 10. Deudores
Los saldos de clientes y deudores diversos estan compuestos de las siguientes
partidas:
Cientes por ventas 58 972
Empresas asociadas, deudores 51 200
Deudores varios 130 207
Administraciones Publicas 3 051
Deudores dudosos 27 404
Provisién (27 404)

243 430

Inscrita en e] Regisiro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 24, C.ILF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, SA.

| | PARA EFECTOS TjE _IDENTIFICACION
. PRICE WATERHOMSE AUDITORES, 8.A,
g ; Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compagiiia de

Inversiones CINSA, S_A. terminado el 31 de diciembre de 1995
'; {Importe en miles de pesetas - PMIs)

)

-

11. Inversiones financieras temporales

La composicion del saldo de este epigrafe del balance de situacion adjunto al 31
de diciembre de 1995, asi como el movimiento que se ha producido en el mismo,
! se detalla a continuacion:

Saido Saldo
l 31.12.94 Aumentos  Disminuciones 31.12.95
Valores renta variable cotizacién oficial 27 805 6415 (14 383) 19 837
> Depdsitos entregados corto plazo - 25 875 - 25 875
31 Provisién por depreciacion inversicnes (22 594} ( 574) 11 984 {11 184)
o
]
Valor neto 5 211 31716 { 2 399) 34 528

Al 31 de diciembre de 1995, no existian plusvalias latentes en la cartera de
i valores de renta variable. La cartera de valores ha sido gestionada por el propio

grupo.
m] 12. Fondos propios
El importe y los movimientos en las cuentas de capital y reservas durante el
— ejercicio terminado el 31 de diciembre de 1985 han sido los siguientes:
N Saldo al Aplicacién Otros Saido al
31.12.94 resultados movimientos 31.12.95
Capital social 2 041 875 - - 2041 875
Reserva legal 93 316 - 118 102 211 418
Reservas voluntarias 41138 - {1 906) 39232
Reserva para acciones propias - - 1 906 1 906
Reserva en Sociedades consolidadas - (75 137) {104 940) { 180 077)
3 Reserva en Sociedades en equivalencia - - { 57 231) ( 57 231)
‘ Diferencias de conversién - - 664 664
Q Reserva de consolidacidn 6736 . . 6 736
? 2 183 065 (75 137) { 43 405) 2064 523
j Al 31 de diciembre de 1995, el capital social estaba formalizado en 2.041.875

acciones al portador, de 1.000 pesetas de valor nominal cada una, integramente
suscritas y desembolsadas. A dicha fecha, estas acciones estaban admitidas a
! cotizacion en las cuatro Bolsas Oficiales de Valores de Espana.

Inscrita en et Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 Genera), Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 2*, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s

PARA EFECTOS IDE IDENTIFICAGION
PRICE WATERHQYSE AUDITORES, 5.A.

—

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compatiia de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

\

J

A 31 de diciembre de 1995, la composicion del accionariado de la Sociedad era

la siguiente:
Porcentaje de
participacién
, Heinz Peter Tornes 18,87%
i Otras con participaciones inferiores al 5% 81,13%
100%

La Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 25 de junio de
1991, acordd autorizar al Consejo de Administracion la compra de acciones

'* | propias o de sus filiales y viceversa dentro de los limites autorizados por el
articulo 75 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas.
[ De acuerdo con dicho articulo, el numero méaximo de acciones a adquirir entre
’ la Sociedad y sus sociedades filiales no puede superar el 10% del capital social.
’@1 El plazo de la mencionada autorizacién es de 18 meses.
La Junta General de Accionistas celebrada el 28 de junio de 1894 renové dicha

autorizacion.
a) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas, las
entidades que obtengan en ¢l gjercicio econdmico beneficios deberan dotar
el 10% del mismo a la reserva legal.

Estas dotaciones deberan hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del!
capital social.

— La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su
saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para esta
finalidad, esta reserva s6lo podré destinarse a la compensacidn de pérdidas

y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este
fin.

b) Reservas para acciones propias

L Al cierre del gjercicio Cinsa, S.A era titular de acciones propias por importe
de PMis 1.906.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcitn 2%, C.LF. A-28079267
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. COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

:

L

PARA EFECTOS IDENTIFICACION
PRICE WATERHQYSE AUDITORES, §.4.

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de C afia de

\ Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
(Importe en miles de pesetas - PMis)

13. Deudas con entidades de crédito

14.

El grupo dispone de saldos con entidades de crédito segun el siguiente detalle:

Acreedores a largo plazo

Deutsche Bank, S.A.E. (a) 75 000
Banco Bilbao-Vizcaya (c) 70 000
145 000

Acreedores a coro plazo

Deutsche Bank, S.A.E. (a) 75 000
Volksbank-Raiffeisenbank Landau, e.G. (b) 213 116
288 116

(a) Préstamo con garantia hipotecaria de cinco parcelas ubicadas en Telde
(Gran Canaria) hasta un importe maximo de 285 millones de pesetas. Este
préstamo ha devengado durante el ejercicio un interés del 15% anual y
tiene las condiciones’ de amortizacién siguientes;

Fecha de amortizacion

Acreedores a coro plazo 07-05-96 75 000

Acreedores a largo plazo 07-05-97 75 000

(b) Préstamo con garantia hipotecaria de varias parcelas hasta un importe
maximo de 4.350.000 marcos alemanes (incluye responsabilidad por
costas, gastos e intereses). Al 31 de diciembre de 1995 ef saldo dispuesto
asciende a 2.516.429 marcos alemanes que aparecen convertidos a
pesetas al tipo de cambio al cierre del ejercicio. Este préstamo devenga un
interés de Libor a seis meses més el 2% y tiene vencimiento el 4 de enero
de 1996.

(c) Préstamo con garantia hipotecaria de varias parcelas hasta un importe
méximo de 70 millones de pesetas. Este préstamo devenga un interés del
13,5% anual y tiene el vencimiento al 31 de marzo de 1998.

Situacion fiscal

El grupo tiene sujetos a inspeccién de las autoridades fiscales los cinco Ultimos
ejercicios de todos los impuestos que le son de aplicacion.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Patmas, tomo 1215 Generat, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2°, CLF. A-28079267
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! y COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA. SA.

PARA EFECTOS DE-IDENTIFICACION
PRICE \WATERHGISE AUDITOSES, S.A,

Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diclembre de 1995

\\\ Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de C paiia de

{Importe en miles de pesetas - PMIs)

\.))
!

>4

15.

El saldo del epigrafe “Acreedores a Corto Plazo-Otras Deudas no comerciales-
Administraciones Pulblicas® del balance de situacion adjunto recoge las
retenciones a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
correspondientes al Ultimo periodo de dicho ejercicio.

Las cuentas anuales no incluyen importe alguno en concepto de Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los resultados del ejercicio 1995 debido a la
existencia de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de
compensar a efectos fiscales.

Estas bases imponibles negativas pueden compensarse a efectos fiscales con los
beneficios que, en su caso, se obtengan en los cinco ejercicios inmediatos
siguientes a aquél en que las pérdidas tuvieron sy origen.

El importe final a compensar dependera de las inspecciones fiscales que la
Sociedad pueda tener en el futuro. Las cuentas anuales no recogen el efecto de
esta posible compensacion fiscal.

Debido a las diferentes interpretaciones existentes sobre el tratamiento fiscal de
determinadas operaciones efectuadas por el grupo, para los ejercicio sujetos a
inspeccién podrian existir pasivos fiscales de caracter contingente cuyo importe
no es posible determinar de modo objetivo. No obstante, se estima que la
posibilidad de que dichas contingencias se materialicen es remota ¥ que, en
cualquier caso, la deuda tributaria que de ellas pudiera derivarse no afectaria de
modo significativo a las cuentas anuales adjuntas, consideradas en su conjunto.

Ingresos y gastos

a) La composicién de los resultados extraordinarios es como sigue:

Revalorizacién voluntaria de existencias 166 456
Ingresos extraordinarios 2310
Ingresos ejercicios anteriores 26

168 792
Gastos extraordinarios ( 20 990)
Gastos ejercicios anteriores { 25 763)

(46 753)

122 039

Inscrita en el Regisiro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuello, Hoja GC-12.709, Inscripeion 20, C.1F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINS , S.A.

| . PARA EFECTOS) DE IDENTIFICACION
: PRICE WATERRQUSE AUDITORES, § A,

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Coimpafia de

Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1995
| \L (Importe en miles de pesetas - PMis)
J
; g b) Las transacciones efectuadas durante e! ejercicio econdmico entre las
gf \ empresas del grupo han sido las siguientes:

Venta del Fondo de Comercio 1 000
\ 0

A\ ¢)  El nimero medio de personas empleadas en las Sociedades durante el
ejercicio econdmico por categorias es el siguiente:

Ndmero

f Direccidén
Jefes contables
Administrativos

I } Operarios
‘ 12
16. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al cierre del ejercicio, el importe global de las garantias comprometidas con
terceros asciende a PMis 535.116.

W HN =

En el ejercicio 1995, el Consejo de Administracién de la Sociedad no ha
devengado retribucién alguna.

g 17. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién.
Q
T

Al cierre del! ejercicio 1995, la Socledad no tenia concedido ni pendiente de cobro
ningan anticipo, crédito o préstamo a los miembros antiguos y actuales de su
| Consejo de Administracién.

Asimismo, a dicha fecha la Sociedad no tenia contraido ni devengado
J compromiso alguno en materia de pensiones o seguros de vida, ni COMpromisos
por garantias o avales con los miembros antiguos y actuales de dicho Consejo.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelio, Hoja GC-12.709, Inscripcibn 2*, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CIN SA SA.

PARA EFECTOS B IDENTIFICACION
] PRICE WATER: £ AUDITORES, S.A,
! / ?/ INFORME DE GESTION - 1995

)
! \ El ejercicio 1995 ha continuado siendo, como ya se indicé en la anterior Junta General
de la Sociedad, un afo basico en la consolidacién y cimentacién de ésta, que

pensamos sentar4 las bases sélidas necesarias para un desarrollo equilibrado y
9 saneado a medio plazo.

|
|
Las perspectivas electorales y el retraso en Ja aprobacién del Régimen Fiscal Canario
v han provocado, durante el segundo semestre dej ejercicio, una notable ralentizacion
en general, que se ha notado fundamentalmente en el
, § proceso de nuevas inversiones, lo cual ha afectado negativamente a toda la economia

-
Q
@
o
©
2
=
&
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8
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3
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Y por tanto a nuestra Sociedad.

patrimonio inmobiliario, especialmente en buenas zonas de |a futura capital Berlin, con
el objeto de estar sélidamente implantados en el afio 1 999, cuando -al parecer- se
inaugurara la Nueva Capital.

A pesar de la atonia inversora antes senalada, el gjercicio social se ha cerrado con un
balance positivo de 183 millones de pesetas. Este beneficio ha sido posible
fundamentalmente por la fuerte politica de contencién de gastos que ya se implanté
en ejercicio anteriores, que ha continuado en éste Y que estara culminada hasta el
31.12.96 con la jubilacién incentivada de dos colaboradores en Ia matriz.

del ejercicio del edificio Aquiles por un importe de 165 millones de pesetas, que
Permitira una reduccién de los costes financieros de la Sociedad y un menor
endeudamiento.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s A.

PARA EFECTOS {JE IDENTIFICACION
PRICE WATERHESE AUDITORES, $:1.

?/ También es preciso resaltar la recuperacion de 40 millones de peseta la cuenta
\ de Deudores de Dudoso Cobro, debido a la reclasificacién de los terrenos obtenidos
R a cambio de la deuda, perfectamente situados en el centro de la ciudad de Santa Cruz
\\‘ de Tenerife. Dado el caracter conservador de la formulacién de cuentas, dejamos aun
un saldo de 27 millones de pesetas por este concepto en la cuenta de Deudores de

g Dudoso Cobro, gue también esperamos recuperar integramente.
3

Es de destacar también que el nuevo Plan de Reordenacion Urbana concluyé con la
J reclasificacién de varias parcelas de la Sociedad ¥, por lo tanto, un mayor valor de los
) terrenos.

Previsiones para el afio en curso

: \A Posterior al cierre del ejercicio y con fecha 5 de marzo de 1996, la Sociedad ha
I - encargado a Eurotasa una tasacion independiente de los terrenos de su propiedad.
o De dicha tasacion se desprende un valor superior de los terrenos al establecido en
libros. Nuestros precios de venta son a su vez superiores a los valores estabiecidos

i en dicha tasacién.

~

También hay que resaltar que en el primer trimestre de 1996 se ha concertado la venta
de una parcela que lindaba con las instalaciones petroliferas existentes de DISA, que
serd adquirida por ella misma.

Dada la actual trayectoria de ios tipos de interés, la sociedad esta promoviendo la
sustitucion de la deuda actual existente y su posible refinanciacién, lo cual permitira
bajar notablemente los costes financieros e incrementar la liquidez para abordar
nuevos proyectos que permitan la consolidacién definitiva del Poligono Industrial. Es
una consecuencia normal y hasta deseada que en todas las zonas en donde se han
establecido ventajas fiscales del tipo del REF (Régimen Econdmico y Fiscal) canario

Se establezcan muchisimas empresas procedentes de todo el mundo. El REF canario,
‘ con su enfoque en el Impuesto de Sociedades, beneficia directamente a CINSA, que

ofrece oficinas, parcelas industriales y naves en una de las mejores zonas de Gran
; Canaria para dichos fines. Pensamos que nuestro Complejo Empresarial ODISEA, sito

a escasa distancia del aeropuerto y con buen acceso por autovia de 6 carriles va a
tener éxito.

O
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE
GESTION

Los miembros del Consejo de Administracion de Companiia de Inversiones CINSA,
S.A. en fecha 29 de marzo de 1996 y en cumplimiento de los requisitos estabiecidos
en los articulos 171.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y del
articulo 37 del Coddigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales
Consolidadas y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero
de 1995 y el 31 de diciembre de 1995 las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito, cuyas hojas se presentan ordenadas
correlativamente.

FIRMANTE: FIRMA

\

orees.

D.H.P. Tornes

Presidente

D. Jaime Ferré Ferreres
Secretario y en representacion de
Analisis Técnico, S.A.
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