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Informe de auditoria de cuentas anuales
A los Accionistas de Compaiiia de Inversiones, Cinsa, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Compadiia de Inversiones Cinsa, S.A. (en
adelante Cinsa, S.A. o la Sociedad), que comprenden el balance de situacién al 31
de diciembre de 1996, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes 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 en su conjunto, basada en el
trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generaimente aceptadas,
que requieren el examen, mediante la realizaci6n de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuates v la evaluacién de su presentacién, de
los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, ios Administradores presentan, a efectos
comparativos con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y
ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las cifras del sjercicio 1996, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exciusivamente a las
cuentas anuales del ejercicic 1996, Con fecha 15 de mayc de 1996 emitimos
nuestro informe de auditorfa acerca de las cuentas anuales del ejercicio 1995, en el
qQue expresamos una opinidn con salvedades.

3. Las inversiones en Sociedades dependientes figuran registradas a su coste de
adquisicién menos las correcciones valorativas correspondientes. Con fecha 26 de
marzo de 1987 se han formulado cuentas anuales consolidadas de Cinsa, S.A. al 31
de diciembre de 1996, que muestran un beneficio neto consolidado de PMls
312.616 y unos fondos propios, excluido el beneficio neto del ejercicio, de PMis
2.379.812. Con fecha 16 de mayo de 1997, los Administradores han procedido a
formular nuevamente las cuentas enuales consolidadas incluyendo las rectificaciones
propuestas por los auditores y que muestran unas pérdidas consolidadas del ejercicio
de PMIs 359.346 y unos fondos propios, excluidas las pérdidas del ejercicio, de
PMis 2.379.812. En nuestro informe de auditoria sobre dichas cuentas anuales,
expresamaos una opinitn con una salvedad por incertidumbre.

4. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 1996 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de Cinsa, S.A. al 31 de diciembre de 1996 y de los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con principios ¥y normas
contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el
ejercicio anterior.
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5. El informe de gestion adjunto del ejercicio 1996 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacidn de la Sociedad, la evolucién
de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicic 1996.
Nusstro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con
el alcance mencionado sn este mismo pérrafo y no incluye la revisién de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

Price Waterho Auditores, S.A.

F.Javier Berzosa
Socio-Auditor de Cuentas

22 de mayo de 1997

Price Watethouse
S.A.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

FARA EFECTOS [pe IBENTIFIGACION

: . . RES. 5.4
i Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A. SA

Balances de situacion
(En miles de pesetas - PMis)

Activo 31 de diciembre
1996 1995
Inmovilizado material 30 531 32 224
Terrenos y otras construcciones 34 089 34 008
Mobiliario y enseres 28155 29 155
Equipo proceso de informacion 1883 1525
Elementos de transporte 3 400 3400
Amortizacion ( 37 968) { 35 864)
Inmovilizado financiero 1237 293 480 995
) Participaciones en empresas del grupo 342 823 587 617
Créditos a empresas del grupo 570 097 -
Otros créditos 1291 498 297 822
Fianzas constituidas 45 45
Provisién (967 171) (404 489)
Total inmovilizado 1267 824 513 219
Gastos a distribuir en varios ejercicios 31162 19 741
Existencias 1313 382 1 836 222
i Deudores 248 077 755 921
¥ Clientes 74 497 58 972
Empresas del grupo, deudores - 570 587
t” Empresas asociadas, deudores 36 384 2004
i Deudores varios 137 196 124 271
Administraciones Publicas - 107
- Deudores dudosos 31256 27 404
: Provisiones ( 312586) { 27 404)
inversiones financieras temporales 31 598 27 948
Cartera de valores a corto plazo 29 847 8797
Oftros créditos 5 301 -
Depésitos entregados a corto plazo - 25 875
o Provisiones ( 3550) { 6724)
Acciones propias a corto plazo - 1 906
Tesoreria 881 1171
Caja y Bancos 881 1171
Ajustes por periodificacion 125 -
Total activo circulante 1 594 063 2 623 168
Total activo 2 893 049 3 156 128

o Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inseripcidn 2%, C.LF. A-2R070267
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) Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

(En miles de pesetas - PMis)

o Pasivo 31 de diciembre
| 1996 1995
[ 1 " Capital suscrito 2041875 2 041 875

é Balances de situacidon

Reservas 435 517 252 556
- Reserva legal 229714 211 418
i :_ Reservas para acciones propias - 1908
Reservas voluntarias 205 803 39 232
f Pérdidas y ganancias {938 403) 182 961
L.
Total fondos propios 1538 989 2 477 392
['.‘.‘
‘ Ingresos a distribuir en varios ejercicios 526 569 1094
L. Provisiones para riesgos y gastos 29 965 612
: & Provisiones para impuestos - 612
] Otras provisiones 29 965 -
~ - T
AL Deudas con entidades de crédito 297 276 145 000
i RN Otros acreedores 139 868 37 200
3 \ Fianzas y depdsitos recibidos a largo plazo 1593 8724
v
-i Total acreedores a largo plazo 438 737 180 924
) Deudas con entidades de crédito 181 843 288 116
[ Préstamos y otras deudas 176 563 288 116
{ Deudas por intereses 5280 -
e Deudas con empresas del grupo y asociadas 29 752 53 523
P Deudas con empresas del grupo 16 313 46 770
Deudas con empresas asociadas 13439 6 753
Acreedores comerciales 107 884 85 637
Deudas por compras o prestacion de servicios 107 884 85 637
o Otras deudas no comerciales 39 310 58 785
. Administraciones ptblicas 4 100 2648
Remuneraciones pendientes de pago 1417 1337
Otras deudas 33793 54 800
o Ajustes por periodificacién - 45
7 Total acreedores a corto plazo 358 789 . 486 106
b - -
Total pasivo 2893 049 3156 128
¢y r—— —
N
:'-g Inscrita en ef Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeion 2%,C.1.F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS DJ IDENTIFICACION
PRICE WATERHOUAE AUDITORES, 5.A.

Compariia de Inversiones CINSA, S.A.

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

' 31 de diciembre
1996 1995
Ingresos de explotacién 40 701 259 611
Importe neto cifra de negocios 606 733 225 854

Variacion de existencias {564 981) 9 884

Otros ingresos de explotacién 18 949 23 873

Ingresos accesorios 18 949 23 B73

Gastos de explotacion ( 87 088) (144 809)
Aprovisionamientos ( 19 953) ( 41 749)

Compras (18 853) {41 749)

Gastos de personal { 50 086) ( 62 504)

Sueldos y salarios { 45 400) ( 55 854)

Cargas sociales ( 4686) {_6650)

_ Amartizacion inmovilizado ( 2102) ( 1870)
) Material (2102) ( 1870)
Variacién de provisiones de existencias 94 519 { 21 958)

Variacién de provisioén para insolvencias { 3852) 40 000

- o Otros gastos de explotacion (105 614) ( 56 728)
TN Servicios exteriores (102 330) ( 51 349)
Tributos (3284) {(5379)

Beneficio de explotacion {46 387) 114 802

Ingresos de participacionas en capital 1 941 -

Otros intereses e ingresos asimitados 18 782 33532

Variacion de las provisiones inversiones financieras (797 597) (2B 412)

Ctros gastos financieros y asimilados (71 461) { 64 187)
Resultados financieros negativos {848 335) ( 59 077)

Resultados de las actividades ordinarias 314 959 55 725

Resultados extraordinarios {43 681) 127 236

Resultado antes de impuestos {938 403) 182 961

Impuesto sobre Sociedades

Resultado del ejercicio (938 403) 182 961

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Patmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Haja GC-12.709, Inscripeién 2°,C.LF_A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.
PARA Ersctm IDENTIFICACION
PRICE WATER: AUDITORES, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaitia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesetas - PMis)

]
Kj

A

Actividad

Compariia de Inversicnes CINSA, S.A. (en adelante, CINSA o la Sociedad) se
constituyd el 17 de febrero de 1858 con la denominacion social de "Compafia
Insular del Nitrbgeno, S.A." modificando esta denominacién por la actual en el
ejercicio 1989. La actividad principal de la Sociedad en afios anteriores,
consistia en ia produccién y comercializacion de productos quimicos derivados
del nitrégeno. Como consecuencia de la obsolescencia tecnoldgica de sus
instalaciones y de las circunstancias adversas del mercado (Plan de
Reconversion Industrial de Fertilizantas), la Sociedad incuridé en pérdidas
importantes que le hevaron, en el ejercicio 1985 a la paralizacién de sus
instalaciones y a la necasidad de efectuar una profunda reestructuracién de su
plantilla.

En la actualidad, su objeto social lo constituye la compra, venta, tenencia,
administracién 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 1894 y en virtud de la Escritura n°® 3557, ante el
Notario de Madrid, D. Rafael Ruiz Gallardén, la Sociedad trasladé 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 188 vuelto, hoja nimero GC-12709, inscripcién
2° con C.I.F. n® A-28079267. La Sociedad desarrolia su actividad en la isla de
Gran Canaria.

Base de presentaciéon 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 fiel del patrimonio, de ia situacién financiera y de
los resultados de la Sociedad.

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 (PMIs).

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Patmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelio, Hoja GC-12.709,Inscripcién 2*,C.1L.F, A-28079267




COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA,S.A.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION
PRICE WATERHORSE AUDITORES, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesetas - PMis)

3.
7

3.

Propuesta de aplicacién de resuitados

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

Bases de aplicacién Importe
Pérdidas 938 403
Aplicaciéon

Resultados negativos de ejercicios anteriores 938 403

Normas de valoracién

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

a) Inmovilizado material

Excepto por lo indicado en el parrafo siguiente, los activos que integran el
saldo de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 1996,
se presentan vaiorados a su coste de adquisicion, actualizado, en su caso,
al amparo de diversas disposiciones legales.

En el gjercicio 1989 la Sociedad efect(io una revalorizacién voluntaria del
coste de sus terrenocs (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 Disposicion Transitoria Primera del Real Decreto
1643/1980, 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 adquisicion a los efectos
de la nueva regulacion.

Inscrita en ¢! Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeion 2*,C.1L.F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

i . PARR EFECTOS PE JDENTIFICACION
PRICE WATERMORISE AUDITORES, S.4

Memoria correspondisnts al ejercicio anual de Compailia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado ol 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesetas - PMis)

W)

. El inmovilizado material se amortiza de acuerdo con el método lineal,

distribuyendo su coste entre los afios de vida Gtii estimada, segun el
siguiente detalle:

Aftos de vida

Gtil estimada

Edificios 33-50
Equipos informaticos 4
Mobiliario y enseres 5-10

b) Inmovilizado financiero

Los valores de renta variable {todos ellos sin cotizacion oficial en Bolsa) se
presentan, con independencia del porcentaje de participacion que la
\ Sociedad posea en ios mismos, individualmente, a su coste de adquisicion o
a su vailor de mercado, el menor. Por valor de mercado, se entiende el valor
> tebrico-contable que se desprende de las cuentas anuales de cada una de
las sociedades participadas al cierre del ejercicio 1996, corregido en el
importe de las piusvalias técitas existentes en el momento de la adquisicion
5 de cada participacion y que subsistan en el de |a vaioracién posterior.
—

Dichas diferencias se encuentran cubiertas con |a provision por depreciacion
de inmovilizaciones financieras que figura minorando el saldo del capitulo
"Inmovilizaciones financieras” del batance de situacion.

El saldo de otros créditos incluye el importe de la venta de las parcelas y
edificios pendiente de pago al 31 de diciembre de 1996 y con vencimiento a
largo plazo.

c) inversiones financieras temporales
saldo de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 1996,

se presentan a su coste de adquisicion o a su valor de mercado, si este
ultimo fuese inferior.

[\) Los valores de renta variable, con cotizacion oficial en Bolsa, que integran el
O
\

Por valor de mercado se entiende su cotizacién oficial en Bolsa del ultimo
dia habil del ejercicio o la cotizacion oficial media del ultimo trimestre del
ejercicio 1996, la menor de tas dos.

l\...‘.' Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcién 28 C.1.F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

pach EFECTO] DR IDENTIFICACION
"~ / ;)j" PRICE WATERMDUSE 2LDITORES, S.A,
h

‘ / Memoria correspondients al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado ol 31 de diciembre de 1996
: (Importes en miles de pesetas - PMis)
. _

d) Gastos a distribuir en varios ejercicios

por indemnizaciones al personal que se imputaran anuaimente a resultados

- j Corresponde a ios intereses implicitos incorporados al nominal de la deuda
J de acuerdo con un criterio financiero.

e) Existencias

- Los productos quimicos que integran el saldo de este epigrafe de! balance
i de situacion al 31 de diciembre de 1996 se presentan valorados a su coste
: de adquisicidn, mediante la aplicacién del método FIFO (primera entrada,
primera salida) o a su valor de realizacion, el menor. Dado el actual objeto
social, en el ejarcicic 1994 se registr6 el traspaso de elementos del
inmovilizado matenial, terenos y edificios, a existencias por importe neto de

gastos inherentes a la construccién, instalacién y elementos que tengan
caracter de permanencia, impuestos, tasas y arbitrios relativos a la misma,
honorarios de facultativos y gastos de proyecto y direccién. En aquellas
circunstancias en que el valor de mercado o de reposicién de las existencias

EE resulie inferior a los indicados anteriormente, se practican cormrecciones
valorativas, dotando las oportunas provisiones por depraciacion.

’? PMis 1.842.077.
é El coste de los edificios incluye el precio del terreno asi como todos los

f) Provisiones para insolvencias

0 El saldo de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de
1996 tiene por objeto cubrir las pérdidas que, en su caso, pudieran
producirse en la recuperacidn 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
\9 que cesé su actividad industrial.

g) Acciones propias a corto plazo

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

Por valor de mercado se entiende el valor tedrico-contable de la Sociedad,
su cotizacion oficial en Boisa el altimo dia habil del ejercicio o su cotizaciéon
oficial media del dltimo trimestre del ejercicio, 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. Durante el ejercicio 1996, la Sociedad ha
procedido a la venta de dichas acciones.

2 Inserita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tome 1215 General, Folio 168 Vuelo, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2, C.LF. A-280702657
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

N

PARA EFECTOS pE IDENTIFICACION
. PRICE WATERROUSE AuDITORES, 5.0,

—

. ; Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiia de Inversiones
P CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesstas - PMis)

"

h) 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 1996.

i) Transacciones en moneda extranjera

Los saidos denominados en moneda extranjera se han convertido a pesetas
! utilizando los tipos de cambio ponderados (fixing) del mercado de divisas
espariol al 31 de diciembre de 1996.

S Las diferencias negativas de cambio resultantes de esta valoracion, en su
caso, se registran integramente con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias y se incluyen en el saldo del epigrafe "Difarencias negativas de
cambio”, mientras que tas diferencias positivas se consideran como ingresos
diferidos, no reconociéndose como tales hasta el momanto de su cobro, y se

< incluyen en et epigrafe "Ingresos a distribuir en varios ejercicios" del balance
e —— de situacion.
.
L j) Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Ademas de lo comentado en el apartado i) anterior, se incluye el diferimiento
[ del beneficio obtenido, pendiente de cobro, en la venta de existencias a
% Odiser, S.A. La imputacién al resultado del ejercicio se condiciona al cobro o

a la entrega de garantias suficientes.
| k) Impuesto sobre Sociedades
o El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de! ejercicio se calcula en
~— funcién del resultado econdémico o contable, antes de impuestos, aumentado
o 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 el resultado positivo de este ejercicio, las
cuentas anuales no incluyen importe alguno, en concepto de impuesto sobre
Sociedades.

'LJ Inscrita en el Regisiro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2*,C.1.F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

-~

N

PARA
FRICE WATE

DE SOENTIFICACION
AUDITORES, S.A.

Memoria correspondients al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado ol 31 de diciembre de 1996

(Importes en miles de pesatas -

PMis)

B
)\3

>

g 5
K_\)

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General,

De acuerdo con la normativa vigente, las pérdidas de un ejercicio podran
compensarse a efecios fiscales con los beneficios que, en su caso, se
obtengan en los siete ejercicios inmediatos siguientes a aquél en que tales

perdidas tuvieron lugar.

l) Contabilizacién de ingresos y gastos

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 operacion todos los
descuentos, incluidos o 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:

Inmovilizado

Terrenos y construcciones
Mobiliario y enseres

Equipo proceso informacion
Elementos de transporte

Saldo al Saldo al
311285 Aumentos Disminuciones 31.12.98
34 008 81 - 34 089
29 155 - - 29 155
1525 328 - 1853
3400 - - 3400

68 088 409 - 68 497

Las variaciones de la amortizacion acumulada durante dicho periodo son las

siguientes:

Inmovilizado

Terrenos y construccionses
Mobitiario y enseres

Equipo proceso informacién
Eiementos de transporte

Inmovilizado material neto

Saldo al Saldo al
311295 Aumentos Disminuciones 31.12.96
6758 837 - 7 595
27 117 628 - 27 745
1377 93 - 1470
612 544 - 1158

35 854 2102 - 37 066
32 224 30 531

Folio 168 Yuelio, Hoja GC-12.709, lnscripcion 2°,C.1.F. A-28079267
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- COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTO$ DE IDENTIFICACION
PRICE WATE

\ Memoria correspondisnte al ejercicio anual de Compaitia de Inversiones

CINSA, S.A. terminado ¢l 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesetas - PMis)

Q
P

a)

b)

c)

Algunos de estos activos fueron actualizados de acuerdo con diversas
disposiciones lagales. Las piusvalias 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 de ia siguiente forma: PMis 1.685.138 a compensar pérdidas
acumuladas, PMis 147.631 a incrementar el saido de la resarva legal y PMis
1.358 a reservas voluntarias.

Adicionalmente, en el ejercicio 1989 Ia Sociedad, acogiéndose a las
ventajas previstas en la normativa fiscal vigente, actualizé voluntariamente el
coste de sus terenos, 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 en ejercicios
anteriores, los 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 saneé Ia mayor parte de los edificios,
maquinaria e instalaciones relacionados con dicha actividad (que aun
seguian activades en su balance de situacion), con cargo a ios resultados
del mismo, por importe de PMIs 526.000, aproximadamente, al tomar en
dicho ejercicio la decision de proceder a su demolicién por considerarlos
inservibles.

Dado el actual objeto social, en el ejercicio 1994 se registré el traspaso de
elementos del inmovilizado materiai (terrenos y edificios) al epigrafe de
existencias por un importe neto total de PMIs 1.842.077.

Al 31 de diciembre de 1996 existen elementos totalmente amortizados por
un importe de PMils 29.879.

Es politica de la Sociedad contratar todas las polizas 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 Patrnas, tomo 1215 General, Folic 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcion 24,C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTO$ DE IDENTIFICACION
PRICE WATERHDUSE AUDITORES, S.a.

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesetas - PMis)

Inmovilizado financiero

Los importes y las variaciones experimentadas durante el ejercicio por las
partidas que componen el inmovilizado financiero han sido los siguientes:

Saldo al Saldo al
lnmovilizado 31.12.98 Aumentos Disminuciones 31.12.98
Participaciones en empresas del grupo 887 617 40 207 (285 001) 342823
Créditos participativos - 570 097 - 570 087
Otros créciitos 297 822 1189 084 {195 407) 1291 489
Fianzas constituidas 45 - - 45
Provisidn por depreciacion {404 4889) ___ {770 806) 208124 (967 171)

480 995 1 028 582 (272 284) 1237293

El detalle de los epigrafes "Participaciones en empresas del grupo” vy
"Provisiones por depreciacion de participaciones en empresas del grupo”, asi
como la informacion mds relevante de las mismas al 31 de diciembre de 1996
se muestra a continuacién:

Porcentaje Provisién Valor Resultado
de Costeen por netoen neto del

Sociedad Actividad  Participacién libros  depreciac. libros  Capitat Reservas  ejercicio
Andlisis Técnicode  Editora 51,38 203677 (2038677 - 18 000 (3377 (72 943)
Valores, S.A. Madrid
Varinvest, A.G. Financiera
Vaduz Representante 250 137 826 (78 286) 59 530 96 957 105 656 7865
Analisis Técnico, Admobn.
$.A, Madrid Inmobiliaria 1.0 1320 - 1320 20 000 3914 9531

342823 (281973) 60850

Durante el ejercicio 1996, la Sociedad ha adquirido acciones de Varinvest AG y
de Analisis Técnico, S.A. por importe de PMis 38.887 y PMis 1.320,
respectivamente. Las dotaciones del ejercicio correspondientes a la provisién
por depreciacion de ias participaciones en empresas del Grupo ascienden a
PMis 85.608. Asimismo, se ha procedido a la venta de la participacion en
Odiser, S.A. por importe de PMis 285.001, y a la cancelacién de la provisién por
depreciacion de la cartera correspondiente de PMis 208.124.

Al 31 de diciembre de 1996, se ha traspasado a inmovilizado financiero el saldo
que la Sociedad mantenia con Andlisis Técnico de Valores, S.A. y que figuraba
al cierre del ejercicio 1995 en Empresas del grupo, deudoras, como
consecuencia de la formalizacidn de un contrato de cuentas en participacion.
Debido a la situacion patrimonial del Analisis Técnico de Valores, SA., la
Sociedad ha dotado una provisién por la totalidad del crédito participativo que
asciende a PMis 570.097.

Insctita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1115 General, Folio 168 Yuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeién 2*,C.1F. A-28079267
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(Importes en miles de pesetas - PMis)

PARA EFECTOY pE IDENTIFICACION
PRICE WATERMRUSE AUDITORES, 5.4.

rrespondients al ejercicio anual de Compaiiia de inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996

Asimismo, durante el ejercicio 1996, se ha dotado un total de PMIs 115.101
para provisionar la parte pendiente de cobro de Laboratorios Bio Aurora
minorada por el valor de la cldusula de rescision del contrato.

El detalle del epigrafe "Otros créditos” al 31 de diciembre de 1996 se muestra a

continuacion:

Venta de parcelas 1 095 041
Venta del Edificio Aquiles 157 500
Venta del Edificio Pandora 38 558

1291 499

El credito correspondiente a la venta del Edificio Aquiles se formaliza en 1996,
acordandose un tipo de interés anual del 8,5% cuyo devengo se iniciara, tras un
aio de carencia, en 1998. El crédito derivado de ia venta del Edificio Pandora
genera un interés anual del 12%.

Los créditos correspondientes a la venta de parcelas devengan un interés anual
que oscila entre el 6% y el 10%.

Gastos a distribuir en varios ejercicios

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

Saido al Saldo al

311295  Aumentos Disminuciones 31.12.96

Gastos por intereses diferidos 19 741 13 851 {2 430) 311862
19 741 13 851 (2 430) 31 162

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

Los compromisos asumidos por la Sociedad con su personal se detallan a
continuacion:

Personal Ano del acuerdo Importe Cuotames Vencimiento
Sr. Doreste 1995 24.000 200 Marzo 2004
Sr. Lobato 1995 24.000 200  Febrero 2005
Sr. Velayos 1996 24.000 200 OQctubre 2006

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2*,C.1.F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

[ PARA EFECTO3 DE IDENTIFICACION
ey PRICE WATERMOUSE AUDITORES, S.A.
- Memoria correspondients al ejercicio anual de Compaitia de Inversiones
1o \ CINSA, S.A. terminadc el 31 de diciembre de 1996
‘ (Importes en miles de pesetas - PMis)

~ |
Las cuotas mensuales seran pagaderas hasta la fecha de su fallecimiento o con
J limite méximo en ef momento de su vencimiento. Existe escritura de hipoteca en
g ‘) garantia de la renta correspondiente.
l ‘g 8. Existencias
. N El saldo que compone las existencias se desglosa de la siguiente manera:
f Terrenos 1282 076
Edificios 135 036
Existencias comerciales 10 068
™ Otros aprovisionamientos 685
1 427 865
Provision depreciacién de existencias ( 114 483)
) 1313 382
e R
— i) Los terrenos y construcciones que se encuentran afectos a cargas hipotecarias
ascienden en diciembre de 1996 a PMIs 1.022.458.
: 9. Inversiones financieras temporales
“ La composicién del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 1996, se
detalla a continuacién:
Saldo al Saido al
311285 Aumentos Disminuciones 31.12.98
; N Valores de renta variable con cotizacion oficial 8797 21050 - 29 847
{ Otros créditos - 530 - 5301
;e Depdsitos entregades a corto plazo 25875 - (25 B7S) -
Provision por depreciacion inversiones {6724) - 3174 (3 550)
Valor neto 27 948 2631 (22 701) 31 598
‘ Al 31 de diciembre de 1996, no existian plusvalias laientes en la cartera de
valores de renta variable.
La cartera de valores ha sido gestionada por la propia Sociedad.
£
u Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelte, Hoja GC-12.709, Inseripeién 2*,C.LF. A-28079267
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PARA EFECTO
PRICE WATE

DE IDENTIFICACION
SE AUDITORES, 5.4

Memoria correspondients al ejercicio anuai de Compaiiia de Inversiones

CINSA, S.A. terminado ol 31 de diciembre de 1996
(importes en miles de pesetas - PMis)

10. Capital suscrito

Y

/

%
3’

Al 31 de diciembre de 1996, 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
Espafia.

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

Porcentaje de

11.

—
participacién
Heinz Peter Tores 22,40%
Uto Baader 5.18%
Otras con pariicipaciones inferiores al 5% 72,42%
‘<‘> 100,00%
*\i—ﬁ—;ﬂ

La Junta General de Accionistas de ia 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 Anénimas. De acuerdo
con dicho articulo, el nimero maximo de acciones a adquirir entre la Sociedad y
sus sociedadaes filiates 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 junic de 1994 renové dicha autorizacion.

Reservas

El importe y los movimientos en las cuentas de reservas durante el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 1996 han sido los siguientes:

Saido al Aplicacion OCtros Saldo al
31.12.95 resultados movimientos 31.12.96
Reserva legal 211 418 18 296 - 229714
Reservas por acciones propias 1 906 - (1 906} -
Reservas voluntarias 39232 164 665 1 906 205 803
Resultadec ejercicio 1995 182 961 (182 961) - -
Resultado ejercicio 1996 - - (938 403) (938 403)
435 517 - (938 403) '(502 886)
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION
PRICE WATERHQUSE AUDITORES, S.A.

Memoria correspondients al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado ei 31 de diciembre de 1956
(Importes en miles de pesetas - PMis)

a)

b)

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, las
entidades que obtengan en el ajercicio econémico beneficios deberan dotar
el 10% del mismo a la reserva legal. Estas dotaciones deberan hacerse
hasta que la reserva aicance el 20% del capital social. La reserva legal
podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saido que exceda
del 10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad, esta reserva
s6lo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Reserva por acciones propias
Al cierre del ejercicio 1995, Cinsa, S.A. era titular de acciones propias por

importe de PMis 1.906. Durante 1996, la Sociedad ha procedido a la venta
de dichas acciones.

. Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Incluyen el importe de las diferencias positivas de cambio pendiente de cobro al
cierre del ejercicio de PMis 2.086, asi como el importe diferido del beneficio
pendiente de cobro generado en fa venta de existencias a Odiser, S.A. de PMis
524.483.

Provision para riesgos y gastos

Al 31 de diciembre de 1996, y al objeio de compensar el defecto en la
valoracion de la participacidon de la Sociedad en ATV, S.A., se registra una
provision por responsabilidades de PMis 29 .965.

Inscrita en el Registro Mercantii 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, SA.

f PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION |
g’ PRICE WA AUDITORES, S8, |

. j Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
’ \ CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
\ (Importes en miles de pesetas - PMis)

14, Deudas con entidacdes de crédito

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

Acreedores a largo piazo

Volksbank-Raiffeisen Bank ,e.G (b) 273942
Banco Bilbao-Vizcaye (c) 23 334
297 276

Acreedores a corto plazo

> Deutsche Bank, S.AE. (a) 78 040

- Banco Bilbao-Vizcaya (c) 65 168

< Banco Urquijo (d) 19 948

-S- Banco Popular (e} 9310

> Voiksbank-Raiffeisenbank Landau, e.G. (b) 4 099

(‘) 176 563
_—

(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 amortizacion siguientes:

Fecha de amortizacion
Acreedores a corto plazo 07-05-97 78 040

78 040

/@Mo

(b) Préstamos con garantia hipotecaria de varias parcelas hasta un importe
maximo de 3.625.000 marcos alemanes. Al 31 de diciembre de 1996 el
saldo dispuesto asciende a 3.245.000 marcos alemanes que aparecen
convertidos a pesetas al tipo de cambio al cietre del ejercicio. Este préstamo
devenga un interés del 8,25% para este primer ejercicio, revisable en
ejercicios posteriores para adaptarlo a la evolucién del LIBOR y con
vencimiento en et afio 2.001. Asimismo se incluye en el corto plazo el saido
acreedor en cuenta corriente que asciende al cierre del ejercicio a 48.271
marcos alemanes. -

(c) Prestamo con garantia 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.

Insctita en et 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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Memoria correspondients al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1896
(Importes en miles de pesetas - PMis)

£n e saldo a corto plazo se incluye, asimismo, un total de PMis 12.502 y
PMis 6.000 en concapto de saldos acreedores en cuenta corriente y efectos
descontados pendientes de vencimiento, respectivamente.

(d) Préstamo garantizado con acciones Michelin hasta un importe méximo de
20 millones de pesetas. Este préstamo devenga un interés del 9% anual y
tiene el vencimiento el 24 de abril de 1997.

(e} Efectos descontados pendientes de vencimiento.

El detalle de los intereses a corto plazo al 31 de diciembre de 1996 es el

\3 siguiente;
Deutsche Bank SAE 2865
Banco Bilbao-Vizcaya 2415
>> 5280
—
" 15. Acreedores a largo plazo
La composicion del saldo de otros acreedores a largo plazo es la siguiente:
indemnizaciones al personal pendientes de pago al
cierre del gjercicio 53 600
Crédito concedido por particular 86 268
139 868
\ El crédito citado anteriormente se concede en el ejercicio 1996, siendo el limite
\ 3 del mismo de un millén de marcos alemanes y el plazo de devolucién de cinco

anos. El interés aplicable es del 9% anual.
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5 j PARA EFECTOS [E IDENTIFIGACION
\,‘»

16. Operaciones con accionistas y entidades vinculadas

Balance de situacidﬁ

Activo
Créditos a empresas del grupo (ATV, S.A) 570 097
570 097
Empresas asociadas, deudores
Anatecsa, Berlin 10 509
— ATV Analisis Técnico de Valores, Ets 25 875
. 36 384
Pasivo
> Deudas con accionistas
: Heinz Peter Tomes 16 313
e __16313
Deudas con empresas asociadas
ATV Lugano 13 439
13 439
17. Otras deudas no comerciales
? La composicion del saldo de "Otras deudas no comerciales” 31 de diciembre de
o 1996 es la siguiente:
Administraciones publicas 4 100
Remuneraciones pendientes de pago 1417
Otras deudas 33 793
39 310

El saldo del epigrafe "Administraciones Publicas" recoge las retenciones a
cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y las cuotas a
cuenta del IGIC correspondientes al Ultimo trimestre del ejercicio, en ambos
casos, asi como las cuotas de la Seguridad Social de los meses de octubre y
diciembre.
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Memoria correspondients al ejercicio anual de Comparifa de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pasetas - PMis)

18.

El saldo dei epigrafe “Otras deudas” recoge el importe de las indemnizaciones
al personal, a las que se hace referencia en las notas 7 y 14 del presente
informe, con vencimiento en el ejercicio 1997, y la parte del préstamo concedido
a CINSA, S.A. por un particular, con vencimiento a corto plazo, de PMIs 7.200 y
PMis 26.593 , respectivamente.

Las caracteristicas del préstamo anterior son las siguientes:
Principal Tipo de interés Interés de demora

50 000 16% 18%

Situacién fiscal

La Sociedad tiene sujetos a inspeccién de las autoridades fiscales los cinco
ultimos ejercicios de todos los impuestos que le son de aplicacién.

Las cuentas anuales no incluyen importe aiguno en concepto de impuesto
sobre Sociedades correspondiente a los resuitados del ejercicio 1996 debido a
la existencia de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes
de compensar a efectos fiscales.

El detalle de las mismas, se muestra a continuacion:

1991 708 386
1902 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 siete 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.

Debido a las diferentes interpretaciones existentes sobre el tratamiento fiscal de
determinadas operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios
sujetos a inspeccion 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.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelio, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2*,C.1.F. A-28079267
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Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesetas - PMis)

S

ol

B) 19. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

5 Al cierre del gjercicio, no existen ni garantias comprometidas con terceros ni
P ’ otros pasivos contingentes.
)§ 20. Ingresos y gastos

a) El importe neto de la cifra de negocio corresponde en su totalidad a
operaciones realizadas en Canarias y presenta el siguiente detalle:

Venta de terrenos y edificios 6580 711
Venta de productos quimicos 68 022
Devoluciones de ventas (152 000)

606 733

b) Las transacciones efectuadas durante el ejercicio econdémico entre las

E’Q empresas det grupo y asociadas han sido las siguientes:
Grupo Asociadas
I Ingresos por servicios 4117 -
_ \Q Gastos por servicios 12 000 42 245

¢) La composicién del saldo de gastos de personal al 31 de diciembre de 1996
es la siguiente:

Indemnizaciones 24 000
Sueldos y salarios 21 400
Seguros sociales 4 686

50 086

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

Namero

Jefes de seccion 2
Operacién 1
3

Vi Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripcién 2*,C.1L.F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS IDE IDENTIFICACION
PRICE WATERHONISE AUDITORES, 5.4

Memoria comspondi-m' al ejercicio anuai de Compaiiia de inversiones
CINSA, S.A. terminado ef 31 de diciembre de 1996
(Importes en miles de pesetas - PMis)

d) La varaciéon de las provisiones de inversiones financieras registra las
dotaciones realizadas en el ejercicio a las que hacemos referencia en la
Nota 6, en concreto:

En participaciones en empresas de grupo 85 608
En créditos participativos 570 097
En otros créditos 115 101

770 806

e) El desgiose de las partidas que componen el saldo de Resultados
extraordinarios del ejercicio al 31 de diciembre de 1996 es el siguiente:

Gastos ejercicios anterioras (38 075)
Eliminacion revalorizacién existencias 1995 (32 378)
-~ (o453
™
._‘__\‘;“
T Beneficios venta de participacion 15 523
Ingresos ejercicios anteriores 9 556
Otros ingresos extraordinarios 1693
26772
j (43 681)
O 21. Otra informacién

El importe de las remuneraciones devengadas durante el ejercicio por los
miembros del Consejo de Administracion por todos los conceptos, asciende a
PMis 18.000.

Asimismo, existen anticipos a miembros del Consejo por importe de PMis
25.700.
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L )/ COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.
J

| PARA EFECTOS DB| IDENTIFICACION
= f PRICE WATERHOUSHAUDITORES, S.A.
- \ SJ Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compailia de Inversiones
: AN CINSA, S.A. terminado el 31 de dicismbre de 1996

(Importes en miles de pesetas - PMis)

22. Cuadro de financiacion

Origenes 1996 1905
Recursos procedentes de las operaciones - 218 040
Disminucién inmovilizado financiero y otros créditos 480 408 -
Deudas a largo plazo 254 944 94791
i Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios 524 483
: 1259 835 312831
Disminucién del capital circulante 901 788 17 699
Total 2 161 623 330 530
Aplicaciones
Recursos aplicados en las operaciones 342 662 -
—_ Adauisicion de inmovilizado 1229 700 78 649
; _“) Inmovilizaciones materiales. 409 8513
v ﬁtg't——’;) Inmovilizaciones financieras 1229 291 70 136
Traspaso a large plazo de créditos a corto plazo con
empresas del grupo 570 097 -
Gastos a distribuir en varios ejercicios 11 421 8 689
Provision para riesgos y gastos 612 -
: Cancelacién deuda a fargo plazo con entidades de crédito - 243 192
_ Cancelacion fianzas recibidas 713 -
’ E 2161623 330530
' Aumento del capital circulante - -
: =
O Total 2 161 623 330 530
o ~
we Inscritz en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, lnscripcién 2*,C.1F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

f j PARA EFECTOS D, IDENTIFICACION
: PRICE WATERHOUSJE AUDITORES, S.4.
LN
! Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de inversiones
\ CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
J (Importes en miles de pesetas - PMis)
J Variacion del capital circulante
\ 1996 1995
\) Aumentos  Disminuciones Aumentos Disminuciones
. Existencias - 522 840 57554 -
. Deudores - 507 844 198 048 -
4 Acreedores 127 17 - - 299 858
inversiones financieras temporales 3650 - 2767 -
Acclones propias - 1 906 1906 -
Tesoreria - 200 1123 -
Ajustes por periodificacion 125 - - 239
131 092 1 032 880 282 398 300 097
Disminucion del capital circulante 901 788 17 699 -
1 032 880 1032 880 300 097 300 097

operaciones son las siguiente:

Resultado contable

Amortizaciones

Variacion de las provisiones de Ia cartera de contro
Diferencias en cambio

Exceso de provisiones de inmovilizado

¢
5 Recursos aplicados/procedentes de las operaciones
Q
\

Las conciliaciones entre el resultado contabie y los recursos procedentes de las

1996 1995
(938 403) 182 961
2102 1870
800 771 32115
992 1004

(208 124) -
(342 662) 218 040
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION
PRICE WATER AUDITORES, S.A.

INFORME DE GESTION - 1996

En el afio 1996 hemos podido consolidar méas nuestras posiciones y mejorar la
estructura del balance. Hemos vendido las parcelas 24, 25, 26, 27 y 50, de
nuestro parque Empresarial a una empresa de ingenieria fundada por un
inversor italiano, que las destinaré a la construccién de naves y para ubicar un
nuevo centro del automdvil usado de un tipo que aun no existe en Espafia y
que tiene mucho éxito en Italia. Los compradores estan pendientes de la
inscripcién registral para que se materialice la financiacién que tienen
concedida.

A parte de esto, hemos vendido las parcelas 40, 42, 52, 54 y 55 y una parte de
la franja costera a ODISER, S.A. antigua participada nuestra que se vendié en
Austria. Dado que se trata de una venta significativa y dado que la empresa
compradora esta participada por ANALISIS TECNICO, S.A., solicitamos de Ia
Junta General la aprobacién de dicha venta. E! precio ha sido superior al valor
contable y superior al valor de tasacion en todas |as tasaciones que hemos
obtenido. Los compradores han ofrecido a CINSA participar en el proyecto en
igualdad de condiciones. En caso de considerarlo ventajoso se someters tal
participacién a la aprobacién de |a préxima Junta General. En caso de que la
Junta General no apruebe dicha venta, los compradores estan dispuestos a
anularla inmediatamente. La compradora proyecta ubicar alli un Centro Lidico
Museal de un nuevo tipo, destinado a proveer la isla de Gran Canaria de un
foco de atraccion de primer rango. Es una especie de museo en donde el
visitante no es un sujeto pasivo que compra una entrada y ve con mas ¢ menos
interés lo que alli se expone, sino que interviene activamente, sea comprando
sea vendiendo o intercambiando las piezas expuestas contra otras que falten al
museo, o sea informandose sobre muestras, literatura especializada, piezas de
recambio, ubicacién y ofertas de otros coleccionistas, etc.

A esto se suma un museo tecnoldgico, historico, de pintura, asi como un museo
didactico, un museo de la pesca, de vehiculos, de maquinas y objetos
significativos de época, un centro de facsimiles literarios y coleccion-biblioteca-
filmoteca de piezas musicaies y cinematograficas, el centro automovilistico
antes citado, un centro expositivo para que fas multinacionales puedan exhibir
sus inventos y productos tipicos, un rastro de anticuarios, etc.

Su realizacién supondria una revalorizacion para Ios terrenos colindantes de
CINSA ya que lo importante es darfe vida a nuestro complejo. L.a empresa
auditora alega, que los fondos propios de la compradora son insuficientes para
garantizar el cobro de las cantidades aplazadas. Con el objeto de presentar a
nuestros accionistas una auditoria limpia de salvedades, hemos adoptado el
criterio de los auditores y rectificado nuestra contabilizacién, pasando la
ganancia de esta operacion a ingresos diferidos.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS fDE IDENTIFICACION

PRICE WATER,

E AUDITORES, S.A

Hacemos constar, sin embargo, que la empresa compradora ODISER, S.A.
tiene decidido fusionarse con otra de aproximadamente el mismo valor
contable, habibndose ademas iniciado los tramites para aumentar su capital y
para obtener financiacion bancaria para las parcelas adquiridas, mediante lo
cual quedaria asegurado el pago de las cantidades aplazadas en cuyo caso los
auditores no mantendrian su critetio y podriamos volver a contabilizar toda la
ganancia (PMis 524.483) de la operacién que ahora ha sido diferida. Lo vemos
COMoO una reserva tacita.

Una vez que los compradores hayan podido financiar adecuadamente estas
compras (las solicitudes de financiacion estan en tramite), CINSA dispondra de
los medios neceserios para seguir adelante con sus planes con mas desahogo:
destinara una perte a Ja adquisicion de acciones propias (para lo que
solicitamos su aprobacién), ya que su bajo cambio seduce a su amortizacién y
la mayor parte a fomentar ef desarrollo de Ia urbanizacién, cuyo valor
aumentara significativamente con el desarrollo del Complejo Museal antes
descrito y a medida que se vayan afincando mas y mas empresas en nuestra
zona. En especial queramos acometer la construccion de un centro social y de
negocios que hemos iniciado, el acondicicnamiento de las antiguas oficinas de
CINSA, el acondicionamiento de un edificio comercial y de oficinas (Atalanta) y
la planificacién total del 4rea cara a la apertura de una nueva y ancha via de
acceso, que unira nuestro Parque Industrial con Ia ciudad de Telde.

Finalmente hemos vendido las parcelas 31, 35-8 y parte de la 43 a empresas
canarias residentes en la propia ciudad de Telde, lo que subraya la
competitividad de nuestros precios.

A la hora de refinanciar los objetos vendidos, nuestros clientes se encuentran
con dificultades, especiaimente si son clientes extranjeros o si en su pasado -
aunque sea hace afios - han tenido dificultades o se han encontrado entre los
morosos de algun banco, y son raras las constructoras que no han pasado por
estos lances. Esto hace que ias financiaciones de las ventas tengamos que
asumirlas nosotros, lo que explica el fuerte importe (1.281 M) de créditos por
ventas. La practica de conceder hipotecas para proyectos y terrenos
industriales es lanta y dificil. AGn asi constatamos una lenta mejora. Sin
embargo los créditos que exceden los 100 M de pesetas son dificiles de
obtener, ya que su tramitacion se hace en Madrid, donde en la mayoria de los
casos se quedan bien tranquiios. Es la razén por la cual nos hemos tenido que
acoger a la Banca extranjera, donde el plazo de tramitacion es de 7 a 14 dias y
el interés menor, pero surgen problemas “de lejania”.

En nuestro balance hemos seguido amortizando y provisionando. Nuestro
inmovilizado material, que incluye terrenos en primera linea del mar, unas
bonitas y ampiias oficinas, abundante mobiliario, 2 vehiculos, etc. esta
contabilizado por 30.530.632 pesetas que es lo que queda después de
amortizar 391.534.830 millones de pesetas. La maquinaria y las instalaciones
totalmente amortizadas (353 M), se estan acondicionando para la venta.
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Al mismo tiempo e igualmente inducidos por nuestros auditores hemos
eliminado la salvedad del afio pasado respecto a la actualizacion de ciertos
terrenos que habian sido recalificados por el Plan Generai de Ordenacion
Urbana, pasando lo quedaba a pérdidas extraordinarias. Esto significa que
estos terrenos siguen ahora contabilizados como rusticos, cuando en realidad
son urbanos y cuando los costes para obtener dicha recalificacion, |a cesion de
terrenos el Ayuntamiento en su dia no se activé, pasandose a gastos.

Finalmente hemos provisionado nuestro crédito participativo a ATV por haberse
demorado la puesta en Orbita de los nuevos productos y el inicioc de la
publicacién. Teniendo en cuenta que estas lineas de negocio antes de
agruparse en ATV han dado buenos resultados, pensamos que esta provision
se va a recuperar en los préximos afios.

También en esta provisién hemos seguido el criterio de nuestros auditores. El
resultado es que se hallan Vds. frente a unas cuentas que de desarmroilarse
normaimente en los préximos ejercicios permiten una importante recuperacién
por ganancias diferidas y provisiones recuperadas.

Como holding hemos formado un pequefio grupo, dedicado especialmente a la
comercializacibn de nuestra urbanizacion industrial en el extranjero, a
proporcionar servicios mutuos y facilidades logisticas a nuestras participadas y
a participaciones inmobiliatias con el objeto de diversificar actividades y no
tener depositados todos los huevos en una sola cesta. Estas participaciones
estan bien provisionadas (282M de 343M. en cifras redondeadas).

Los terrenos destinados a venta, estd contabilizados por 1.314M y los edificios
que hay en ellos en 135M menos 114M de amortizacion acumulada.

Aqui hay reservas tacitas que afloraran cuando se vendan estos activos. Una
vez cobremos los créditos por ventas o en su caso, la financiacién bancaria
pertinente, pensamos edificar por cuenta propia sobre nuestros terrenos, ya que
se potenciarian los resultados. Hacemos constar que en 1997, se acabaran
para CINSA los altos intereses de épocas pasadas. Las nuevas financiaciones
que hemos obtenido, son a un interés que no llega ni a la mitad de los intereses
anteriores. También las amortizaciones son mas benignas. Recordamos que los
préstamos hipotecarios anteriores, devengaban un interés de un 14% y una
amortizaciéon def 25%, o sea una carga del 39% que ha absorbido toda la
liquidez generada por la empresa. 1997 es, pues, el Ultimo afio de fuertes
cargas para la empresa. El clima a continuacién se presenta despejado.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA,s.A.

PARA EFECTOS OE IDENTIFICACION
PRICE WATERHOUSE NUDITORES, S.A.

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Los miembros del Consejo de Administracion de Compania de inversiones
CINSA, S.A. en fecha 18 de mayo de 1997 y en cumplimiento de los requisitos
establecidos en los articulos 171.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades
Anonimas y del articulo 37 del Cddigo de Comercio, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestidn del ejercicio comprendido entre ef 1 de
enerc de 1996 y el 31 de diciembre de 1996 las cuales viensn constituidas por
los documentos anexos que preceden a este escrito, cuyas hojas se presentan
ordenadas comelativamente.

FIRMANTE: FIRMA

/(OQAAA,J

D.H.P. Tomes

Presidente
/ f \
D. Hans Peter Schmoll A
Vocal \/ VAN » /
! E -
D. Jaime Ferré Ferreres Z(I‘L y . )
Secretario y en representacion e A A - .

de Andlisis Técnico, S.A.
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Telde a 29 de septiembre de 1997,

Muy Sres.nuestros;

e

con referencia a-su esfimada carta de! 4 de septicmbre de 1997, registro de
salida 123334 les comunicamos que:

Las nuevas lineas de actividad incorporada, objeto de incertidumbre ¢n <
consolidado, empezarén a dar fos resultados esperados en el ttanscurso del afic 1998, Razén
. delademora es que requieren una inversién adicional que hemos aplazado en ¢l pasado por
' el fuerte drenaje de liquidez que ba supuesto para ¢l grupo reducir la carga hipotecaria con ef
Banco Comercial Transatléntico hoy Deutsche Bank (unos 15% de interés més el 25% de
amortizacién). Dado que estamos con eliltimo plazo, ¢s previsible que ¢f lanzamiento de Jos
productos se efecitie antes del proximo afio. Dichos prodictos sc han ensayado ya con

buenos resultados en el extranjero y nos sorprenderia que no tuvierd buena acogida.,

En el balence de la matriz CINSA el orédito correspondiente ha sido
. totalmente provisionado, lo que ha merecido urta opinidn limpia de los auditores. En caso que
en 1998 no se logren resultados satisfactorios, la participada amortizaré ef resto de dicho
fondo de comercio con el objeto de que la opinion limpia se extienda también al balance
consolidado. En ninglin caso esta previsto que se convierta cn recurrente. En cuanto al
informe especial les comunicamos que nuestros auditores eran de la opinion que CINSA no
necesitaba un informe especial por tener anditoria limpia. La incertidumbre aparecia sélo en
el consolidado y sus cfectos estaban provisionados en la matriz. En vista de fa conversacion
mantenida con el $r. Sanz van confeccioner dicho informe de inmediato.

Muy Atentamente

0t

Fdo.Heinz Peter Tomes
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

Compaitia de Inversiones, CINSA, S.A.

Cuentas anuaies consolidadas e informe de gestion | ReGiz™

al 31 de diciembre de 1996

cCopet.

Hegisiro Auditciias
Limniscras

TR
1
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

Compaiiia de Inversiones, CINSA, S.A.

INDICE

Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas
Balance de Situacion

Cuenta de Pérdidas y Ganancias

Memoria

Informe de Gestion
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Price Waterhouse ®

Informe de auditoria de cuentas shuales consolidadas

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

1. Hemos auditado les cuentas anusies consolidedas de Compafifa de Inversiones
Cinsa, S.A. (en adelante Cinsa, 5.A. o la Sociedad), que comprenden el balance de
situacion consolidado al 31 de diciembre de 1996, la cuenta de pérdidas ¥
ganancias consolidada y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, cuya formulacién es responsabiiided de los Administradores de la
Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre lag citadas
cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado, de
acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el
examen, mediante la realizecién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anusles y la evaluacién de su presentacién, de los principios
contables aplicados y de las estimacionas realizadas.

2. De acuerdo con la legislaciéon mercantil, los Administradores presentan, a efectos
comparativos con cada una de las partidas dei balance consolidado y de ia cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, ademéas de las cifras del ejercicio 1996, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1996. Con fecha 15 de mayo de
1996 emitimos nuestro informe de auditorfa acerca de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 1985 en el que expresamos una opinién con salvedades.

3. Como consecusncia de las pérdidas del ejercicio 1996, la Sociedad del Grupo
Analisis Técnico de Valores, S.A., se encuentra incursa en la causa 4* del articulo
260 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas. Debido a este hecho,
dicha Socieded requerird del apoyo de sus accionistas, que pasa, entre otras
medidas, por una reduccidn y , simultdneamente, una ampliacién de capital social
que como minimo cubra el desequilibrio patrimonial al cierre de este ejercicio.

La Junta General de Accionistas de la Sociedad proceders a regularizar, en el plazo
legalmente establecido, dicha situacién patrimonial superando, en consecuencia, io
indicado en el articulo 260.

4, El Grupo incorpora en ias cuentas anuaies adjuntas, bajo el epigrafe de
Inmovilizado inmaterial un fondo de comercio que al 31 de diciembre de 1996
asciende a un importe neto de PMIs 477.585. El Grupo considera que este saldo
refleja el valor que para su negocio representa la incorporacién de determinadas
lineas de actividad ya que como consecuencia de lo anterior se estima se
producird incremento de las ventas v, en definitiva, la obtencién de resultados
positivos en los préximos ejercicios. Sobre dicho fondo tenemos dudas sobre si
en préximos ejercicios se obtendran beneficios suficientes que permitan, en un
plazo razonable, absorber el importe del mismo.

Price Waterhouse Auditores. S.A.

A. M. Magria, hoja 87.250-1. fofio 75, tome 9.267. libro 8054, seccion 3.4

Inscrita en el RO.AC. con el numers 50242




P 5. En nuestra opinién, excepto por los efectos de cualquier ajuste que pudiera ser
necesario si se conaciera el desenlace final de la incertidumbre descrita en la
i salvadad anterior, las cuentas anusies consolidadas del ejercicic 1996 adjuntas
‘ expresan en todos los aspectos significativos la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera de Cinsa, 5.A. y sus Filiales al 31 de diciembre de 1998 y de
los resultados de sus opsracionss y de los recursos obtenides y aplicados durante
l ; el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y
§ suficiente para su interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generaimente aceptados gue guardan uniformidad
F con los aplicados en el ejercicio anterior.
1

-

6. El informe de gestién adjunto del ejercicio 1996 contiene las explicaciones que los
: Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad y sus
E Filiales, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
‘ integrante de las cuenmtas anusles consolidadas. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de
las cuentas anuales consclidadas del ejercicio 1996. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este
mismo pérrafo y no incluye la revisién de inforrmacién distinta de la obtenida a partir

de los registros contabies de la Sociedad y sus Filiales.

Price Waterhouse Auditores, S.A.
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MIEMBRC EIERCIENTE DEL
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F. Javier Berzosa CENSORES JURADOS
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Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Balance de situacion consolidado
(En miles de pesetas - PMis)

PARA £7ECTOS

PRICE WATERdlusE AU

COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

€ IDENTIFICACION
DITORES, 5.4,

Activo

Inmovilizado inmaterial
Fondo de comercio
Amortizaciéon

Inmovilizado materiai
Terrenos y otras construcciones
Maquinaria

Mobiliario y enseres

Equipo proceso de informacién
Elementos de transporte

Otro inmovilizado material
Amortizacién

Inmovilizado financiero

Participaciones por puesta en equivalencia
Participaciones en empresas del grupo
Otros créditos

Fianzas constituidas

Provision

Total inmovilizado
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Existencias

Deudores

Ciientes

Empresas asociadas deudores
Deudores varios
Administraciones Publicas
Deudores dudosos
Provisiones

Inversiones financieras temporales
Cartera de valores a corto plaze
Oftros créditos
Depdsitos entregados a corto plazo
Provisiones

Acciones propias a corto plazo

Tesoreria
Caja y Bancos

Ajustes por periodificacion
Total activo circulante

Total activo

31 de diciembre

1996 1985
477 585 437 488
832 780 512 780

(155 195) ( 75 2092)
29 996 91375
34 089 04 444

5 903 12 455

33 451 35 352
11 431 19 475
3 400 3724
521 521

(56 789) ( 74 596)

1231010 339 350
52 570 40 650

1320 -

1291 499 297 822

722 878

(115 101) -

1738 591 868 213
31162 19 741

1313 382 1836 222

262 042 243 430
74 545 58 972
36 384 51 200
150 772 130 207
341 3 051

31 256 27 404
(31 256) ( 27 404)
31598 34528
29 847 19 837

5 301 -

- 25 875

(3 550) (11 184)

- 1906

1429 1877
1429 1877

150 124

1 608 601 2 118 087
3 378 354 3 006 041
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Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Balances de situacién consolidado
(En miles de pesetas - PMis)

PAIA EFECTUS
PRICE viaTERH

COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

£ IDENTIFICACION
SE AUDITORES, 5.,

Pasivo

Capital suscrito

Researvas

Reserva legal

Reservas voluntarias

Reserva para acciones propias

Reserva en Sociedades consolidadas

Reserva en Sociedades puestus en equivalencia
Diferencias de conversién

Reserva de consolidacion
Pérdidas y ganancias
Total fondos propios
Socios externos
ingresos a distribuir en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos
Provisiones para impuestos
Otras provisiones
Deudas con entidades de crédito
Otros acreedores
Fianzas y depésitos recibidos a largo plazo
Total acreedores a largo plaxo
Deudas con entidades de crédito
Préstamos
Deudas por intereses
Deudas con empresas del grupo v asociadas
Deudas con empresas del grupo

Deudas con empresas asociadas

Acreedores comerciales
Deudas por compras o prestacién de servicios

Otras deudas no comerciales
Administraciones piblicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas

Ajustes por periodificacion

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

31 de diciembre

1996 1995
2041875 2 041 875
329 864 15912
220 714 211 418
205 803 39 232
- 1906

(98 693) ( 180 077)
(8 960) ( 57231)

- 6684

8072 6 736
(359 348) 185 370
2 020 466 2 249 893
(29 859) 90 525
526 569 1094
30 354 612
389 612

29 965 -
297 276 145 000
139 868 37 200
1503 8 724
438 737 190 924
182 680 288 116
177 400 288 116
5 280 -

40 802 6 753
16 313 -
24 489 6 753
109 923 91 609
109 923 91 609
49 153 76 556

8 092 14 597

3 089 3008

37 972 58 951

9 329 9 959
391 BB7 472 993
3378 354 3 006 041
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

|
e

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A. PARA EFECTOY DE IDENTIFICACION

i i ; PRICE WATERHDUSE AUDITORES, 5.A.
Cuentas de Pérdidas y Ganancias consolidada

(En miles de pesetas - PMis)

T D

31 de diciembre

. R 1996 1995
| Ingresos de expiotacién 507 105 330 287
ro Importe neto cifra de negocios 634 368 274 057
[ .
i Variaci6n de existencias (584 981) 9 884
Otros ingresos de expiotacién 23235 46 346
{‘i ingresos accesorios 23235 46 346
) Gastos de explotacién (185 389) {265 535)
1 Aprovisionamientos (19 954) (41 749)
& Compras (19 954) {41 749)
Gastos de personal (74 832) { 88 233)
Sueldos y salarios (64 436) {76 318)
Cargas sociales {10 396) {11 915)
Amortizacién inmovilizado (65 645) ( 57 702)
Material (2 387} ( 6424)
Inmaterial (83 278) (51278)
Variacion de provisiones de existencias 94 520 { 21 958)
efb: Variacién de provisién de insolvencias {3852) 40 000
- Otros gastos de explotacion (115 626) ( 95 893)
: Servicios exteriores (111 821) ( 85 645)
Tributos {4 005} { 10 248)
J:) Pérdida / Beneficic de explotacion {112 767) 64 752
i ,
; . O ‘ ingresos de participacién en capital 1941 -
L. L~ Otros intereses e ingresos asimilados 19 083 34 297
g Variacion de fas provisiones inversiones financieras (190 223) 3838
£ Otros gastos financieros y asimilados (71 825) ( 64 744)
: Participaciones en resultados de Sociedades puestas
! en equivalencia 1916 ( 1722)
i : Resultados financieros negativos (239 108) { 28 331)
! Resultados de las actividades ordinarias (351 875) 36 421
. Resultados extraordinarios {43 681) 122 039
i Resultado consolidado antes de impuestos {395 5586) 158 460
Impuesto sobre Sociedades - -
' Resultado consolidado del ejercicio {395 556) 158 460
.., Resultado atribuido a Socios externos 36 210 26 910
Resultado del ejercicio atribuido a Scciedad dominante (359 346) 185 370

-

-
&
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS e IDENTIFICACION
FPRICE WATERHORSE AUDITORES, 5.A,
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Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
{Importe en miles de pesetas - PMIs)

.

i
Dy

o
3
3
Q

.’ { Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compdiiia de
RN

1.

Actividad

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A. se constituyé el 17 de febrero de 1958
con la denominacion social de "Compaiia Insular del Nitrégeno, S.A"
modificando esta denominacion por la actual en el ejercicio 1989. La actividad
principal del grupo constituido por CINSA, S.A. y sus sociedades filiales es la
compra, vents, tenencia, administracion y gestibn 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, econdémicos, didacticos, periodisticos y otras publicaciones, ademas de
asesoramiento de inversiones y camparias publicitarias. Actualmente las
operaciones del grupo se daesarrollan 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 Espafia recogidos en la legislacion en vigor. Las
cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales
consolidadas, el balance de situacidon consolidado, la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y esta memoria, se expresan en miles de pesetas
{(PMis).

Propuesta de aplicacién de resultados

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

Bases de aplicacifén

Pérdidas 359 346
Aplicacion
Resultados negalivos ejercicios anteriores 359 346

Inserita en el 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.
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PARA EFECTOS

IDENTIF)
PRICE Warens CACION

AUDITORES, 5,4,

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
{Importe en miles de pesetas - PMIs)

4.

b

Normas de valoracion

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

a)

)

Preparacién y presentacion de las cuentas anuales consolidadas

La consolidacién de las cuentas anuales adjuntas se ha efectuado por el
metodo de integracién global y por el método de puesta en equivalencia a
partir de los registros centables de CINSA, S A. y sus Sociedades Filiales,
mediante la incorporacién 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 o minusvalia habida en el momento de la primera consolidacion,
habiéndose incluido aquellas reclasificaciones contables que se han
considerado convenientes introducir con el objetc de lograr una
presentacion mas razonabie.

Las Sociedades Filiales que se han consolidado y el porcentaje que en las
mismas posee CINSA, 5.A. se muestran a continuacién:

Porcentaje
Andlisis Técnico de Valores, S.A. 55,20
Varinvest, A.G. 25,00

Inmovilizado inmaterial

Se registra bajo este epigrafe el fondo de comercio derivado de la
adquisiciéon por parte de Analisis Técnico de Valores, S.A. de las lineas de
negocio de Analisis Técnico, S.A. y ATV, Ets, que se amortizarén 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
1896, 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 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.

L o PARA EFECTOS QE IDENTIFICACION
: _ PRICE WATERHOUXE AUDITORES, S.A.
E 1 Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de
\} Inversiones CINSA, $.A. tarminado el 31 de diciembre de 1996
! (Importe en miles de pesetas - PMIs)

De acuerdo con la Disposicion Transitoria Primera del Real Decreto

1643/1990, de 20 de diciembre, por el gue se aprueba et Plan General de
J Contabilidad, las valoraciones de los activos existentes al 31 de diciembre
J de 1989 se consideran equivalentes a su precio de adquisicion a los

efectos de la nueva regulacion. Estos elementos se han traspasado a
J existencias en el ejercicio 1994.

kY
(\f El inmovilizado material se amortiza de acuerdo con el método lineal,
F’ 3 distribuyendo su coste entre los aflos de vida util estimada, segun el
_3\{\ siguiente detalie:
- Aiios de vida
f itil estimada
Edificios 33-50
: 3 Equipos informéaticos 3-6
i — Mobiliario y enseres 5-10
; Maquinaria/otro inmovilizado material 6
d} Inmovilizado financiero

H 2 E! saido de otros créditos incluye el importe de la venta de parcelas y

edificios pendiente de pago al 31 de diciembre de 1996 y con vencimiento
a largo plazo.

e) Gastos a distribuir en varios ejercicios
E_ Corresponde a los intereses implicitos incorporados al nominal de la
* deuda por indemnizaciones al personal que se imputaran anuaimente a
[ . resultados de acuerdo con un criterio financiero.
- f)  Existencias
= O . : .
L Los productos quimicos que integran el saldo de este epigrafe del balance

de situacion al 31 de diciembre de 1996 se presentan valorados a su
coste de adquisicidn, mediante la aplicacion del método FIFO (primera
entrada, primera salida) o a su valor de realizacién, el menor. Dado el
actual objeto social, en el asjercicio 1994 se registrd el traspaso de
elementos del inmovilizado material, terrenos y edificios, a existencias por
{“" importe neto de PMis 1.842.077.

El coste de los edificios incluye el precio del terreno asi como todos los

e gastos inherentes a la construccidn, instalacién y elementos que tengan

i caracter de permanencia, impuestos, tasas y arbitrios relativos a la misma,
honorarios de facultativos y gastos de proyecto y direccién.

£

£

L
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS 1 IDENTIFICACION
PRICE \WATERHOUSE AUDITORES, 5.4,

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de
inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996

(importe en miles de pesetas - PMis)

1.

Actividad

Compariia de Inversiones CINSA, S.A. se constituyo el 17 de febrero de 1958
con la denominacion social de "Compafia Insuiar 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 gestion de valores mobiliarios,
participaciones y bienes muebles e inmuebles en general, servicios logisticos y
auxiliares derivados, asi como la realizacién, publicacion y venta de estudios
fiscales, econémicos, didacticos, periodisticos y otras publicaciones, ademas de
asesoramiento de inversiones y campafas publicitarias. Actuaimente las
operaciones del grupo se desarrollan en dos delegaciones situadas en Madrid y
Gran Canaria.

Base de presentacién 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
generalmente aceptados en Espana recogidos en la legislacion en vigor. Las
cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales
consolidadas, el balance de situacidn consolidado, la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada y esta memoria, se expresan en miles de pesetas
(PMis}.

Propuesta de aplicacién de resultados

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

Bases de aplicacion

Pérdidas 350 346
Aplicacion
Resultados negativos ejercicios anteriores 359 346

Inscrita en el Regisiro Mercantil de Las Patmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeidn 2*,C.1.F. A-28079267




COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

K J/ _ EA‘RA EFECTOS| nF IDENTIFICACION
J RICE WATERH SE AUDITORES, 5.A.
v
}

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compafia de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

4. Normas de valoracién

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

Y
S

a) Preparacién y presentacién de las cuentas anuales consolidadas

La consolidacion de las cuentas anuales adjuntas se ha efectuado por el
método de integracién giobal y por el método de puesta en equivalencia a
partir de los registros contabies de CINSA, S.A. y sus Sociedades Filiales,
mediante }a incorporacion de todos los elementos dei balance de situacién
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 o minusvalia habida en el momento de la primera consolidacion,
habiéndose incluido aquellas 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
o — . . .
\5%7 mismas posee CINSA, S.A. se muestran a continuacion:

Porcentaje
> Andlisis Técnico de Valores, S.A. 55,20
. ' Varinvest, A.G. 25,00
S
b) Inmovilizado inmaterial
f
{. . Q Se registra bajo este epigrafe el fondo de comercio derivado de la
- adquisicion por parte de Analisis Técnico de Valores, S.A. de las lineas de
negocio de Andlisis Técnico, S.A. y ATV, Ets, que se amortizaran en 10
anos.
£ ¢) Inmovilizado material
ks
Excepto por lo indicado en el parrafo siguiente, los activos que integran el
£ saldo de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de
i 1996, se presentan vaiorados 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
l resultados de dicho ejercicio por importe de PMIs 1.334.939.
L Inscrita en €] Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuello, Hoja GC-12.709, Inscripeion 2*,C.1.F. A-28079267
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Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de C
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importe en miles de pesetas - PMis)

COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA -ERFECTOS DY DENTIFICACION

ALDIEARES, S.A.

.,,___
e b (=T C—-Le

De acuerdo con la Disposicion Transitoria Primera del Real Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre, por ei 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 adquisicion a los
efectos de la nueva regulacién. 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 atil estimada, segun el
siguiente detalie:

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

Inmovilizado financiero

El saldo de otros créditos incluye el importe de la venta de parcelas y
edificios pendiente de pago al 31 de diciembre de 1998 y con vencimiento
a largo plazo.

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 quimicos que integran el saldo de este epigrafe del balance
de situacion al 31 de diciembre de 1996 se presentan valorados a su
coste de adquisicién, mediante ia aplicacién del método FIFO (primera
entrada, primera salida) o a su valor de realizacion, ei menor. Dado el
actual cobjeto sociai, en el ejercicio 1994 se regisird el traspaso de
elementos del inmovilizado material, terrenos y edificios, a existencias por
importe neto de PMis 1.842.077.

El coste de los edificios incluye el precio del terreno asi como todos los
gastos inherentes a la construccion, instalacién y elementos que tengan
caracter de permanencia, impuestos, tasas y arbitrios reiativos a la misma,
honorarios de facultativos y gastos de proyecto y direccion.

Inserita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folic 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, Inscripeién 2°,C.1.F. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

I
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PARA ErioTos
PRICE WATERHC

e IYENTIC N
Fo RENTIHICAS

SE AUDITORES,

\) Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Com fila de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(importe en miles de pesetas - PMis)

,")’ :

J
)
N
N

g)

h)

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

Provisiones para insolvencias

El saldo de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de
1996 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 que cesd su actividad industrial.

Inversiones financieras temporales

Los valores de renta variable, con cotizacion oficial en Bolsa, que integran
el saldo de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de
1996, se presentan a su coste de adquisicién o a su valor de mercado, si
este Gltimo fuese inferior. Por valor de mercade se entiende su cotizacién
oficial en Bolsa del Gltimo dia habil del ejercicio o la cotizacion oficial
media del Gltimo trimestre del ejercicio, la menor de las dos.

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 situacién al 31 de diciembre de 1996.

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 teérico-contable de la
Sociedad, su cotizacion oficial en Bolsa el Ultimo dia hébil del ejercicio o
su cotizacién oficial media del Gltimo trimestre del ejercicio, 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. Durante el gjercicio 1996, la Sociedad ha
procedido a la venta de dichas acciones.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General. Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.709, lnscripcion 2°,C.LF. A-28079267
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| ~ COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

FRICE WATERHOU AUDITORES, 5.4,
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Memoria consolidada correspondiente ai ejercicio anual de Compaiiia de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importe en miles de pesetas - PMis)

y’ PARK £FECTOS DE| 10ENTIECAGION
N
\

k)

Transacciones en moneda extranjera

Los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a
pesetas utilizando los tipos de cambio ponderados (fixing) dei mercado de
divisas espano! al 31 de diciembre de 1996.

Las diferencias negativas de cambio resultantes de esta valoracién, en su
caso, se registran integramente con cargo a ia 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, y se incluyen en el epigrafe "Ingresos a distribuir en varios
ejercicios" del balance de situacion.

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Ademas de lo comentado en el apartado i) anterior, se incluye el
diferimiento del baneficio obtenido, pendiente de cobro, en ia venta de
existencias a Odiser, S.A. La imputacién al resultadoe del ejercicio se
condiciona al cobro o a la entrega de garantias suficientes de
cobrabilidad.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en
funcion del resuitado econémico o contable, antes de impuestos,
aumentado o disminuido, segun comresponda, por las diferencias
permanentes con el resuitado fiscal, entendiendo éste como la base
imponible del citado impuesto.

Dado que el grupo ha incurrido en pérdidas en ejercicios anteriores, las
cuentas anuales no incluyen importe alguno 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 siete ejercicios inmediatos siguientes
a aquel en que tales pérdidas tuvieron lugar.

Contabilizacion de ingresos y gastos

Las ventas de bienes e ingresos por servicios prestados, se registran sin
incluir ios importes correspondientes a los impuestos que gravan estas
operaciones, deduciéndose como menor importe de la operacién todos
los descuentos, incluidos o no en factura, que no obedecen a pronto
pago, los cuales son considerados como gastos financieros.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.
/ PARA EFECTOS DE DENTIFICACION
PRICF WATERHOUSE UDITORES, 3 A.
. \) Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de

Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
N (Importe en miles de pesetas - PMis)

o) Reserva de consolidacién

)

Corresponde a la diferencia entre el valor contable de la participacion en
las sociedades consolidadas y ei valor tedrico contable de las mismas al
31 de diciembre de 1983, tomando en consideracion la distribucion de sus
resultados correspondientes al ejercicio cerrado en dicha fecha.

p) Fondo de comercio de consolidacion

Corresponde a la diferencia positiva entre el valor contable de la
participacién en las sociedades consolidadas y el valor teérico contable de
las mismas en la fecha de primera consolidacién. Durante el ejercicio
1995 se amortizé dicho fondo de comercio en su totalidad.

Inmovilizado inmaterial

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

/g\/mv\/t\/ 7.

Saldo al Saldo al

31.12.95 Aumentos Disminuciones 31.12.96

=  Fondo de Comercio 512780 120 000 - 632 780
Amortizacion (75 282) (79 903) - {155 195)

437 488 40 097 - 477 585

La amortizacion del fondo de comercio, segun se menciona en la nota 4.b) se
realizara de forma sistematica en un periodo de 10 afos.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS D IDERTIFICACION
PRICE WATERMOU, AUVDIFORES, S A
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia’de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(importe en miles de pesetas - PMIs)

; 'Q../{,c_./_{

6. Inmovilizado material

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

J
J

Saldo al Saldo al
Inmovilizado 31,1286  Aumentos Disminuciones Traspasos 31.12.98
3
!r “ Terrenos y otras construcciones 94 444 81 (80 436) - 34 089
' Magquinaria 12 455 p<y (6 783) - 5903
Mobillario y enseres 35352 - {1 901} - 33451
Equipo procesos informacién 19475 328 (8372) - 11 431
Elementos de transporte 3724 - { 324) - 3400
Ctro inmevilizado material 521 - - - 521
i Total inmovilizado material 165 071 840 (77 816) . 88 795
Amortizacién acumulada ( 74 596} {2367) 18 164 - (58 799)
Inmovilizado material neto g1 375 29 966
; Las disminuciones de las partidas que componen el inmovilizado material, y de
t“!: su correspondiente amortizacion acumuiada, se comresponden basicamente con

B — gg el retiro de inmovilizado de ODISER, S.A. como consecuencia de la venta de la
=== participacién que CINSA, S.A. tenia en dicha Sociedad, y que suponia un 50%
de su capital social.

a) Algunos de estos activos fueron actualizados de acuerdo con diversas

disposiciones legales. Las plusvalias netas afloradas con abono 2

R reservas como consecuencia de dichas actualizaciones ascendieron a
PMis 1.834.127.

Con anterioridad al cierre del ejercicio 1989 estas plusvalias fueron

aplicadas de la siguiente forma: PMls 1.685.138 a compensar pérdidas
i ' o acumuladas, PMis 147.631 a incrementar el saldo de la reserva legal y
L PMIis 1.358 a reservas voluntarias.

3 Adicionalmente, en el ejercicio 1989 la Sociedad, acogiéndose a las
i ventajas previstas en la normativa fiscal vigente, actualizé voluntariamente

el coste de sus terrenos, con abono a los resultados de dicho ejercicio,
L resultando una plusvalia de PMis 1.334.936, aproximadamente.

Como consecuencia de las pérdidas incurridas por la Sociedad en
ejercicios anterioras, los Administradores decidieron paralizar su actividad
de produccion y comercializacién de productos quimicos derivados del
nitrégeno en el ejercicio 1985, dejando fuera de uso la mayor parte de su
- magquinaria e instalaciones.
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- COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARK EFECYOS | penr,
PRICE WATERKOYS AUDIT

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de
\J Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
} (Importe en miles de pesetas - PMis)

o

—
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b)

c)

En el ejercicio 1991, la Sociedad saned la mayor parde de los edificios,
maquinaria e instalaciones relacionados con dicha actividad (que aun
seguian activados en su balance de situacion), con cargo a los resultados
del mismo, por importe de PMIs 528.000, aproximadamente, al tomar en
dicho ejercicio la decisién de proceder a su demolicién por considerarios
inservibles.

Dado el actuai objeto social, en el ejercicio 1994 se registré el traspaso de
elementos dei inmovilizado material (terrenos y edificios) al epigrafe de
existencias por un importe neto total de PMis 1.842.077.

Al 31 de diciembre de 1996 existen elementos totaimente amortizados por
un importe de PMis 45.355.

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

Inmovilizado financiero

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

Sakdo al Saldo al
Inmovilizado 311286 Aumentos Disminuciones 31.12.96
Participaciones puestas en equivalencia 40 650 11 920 - 52570
Ctras participaciones - 1320 - 1320
Otros créditos 297 822 993 677 - 1291 499
Fianzas constituidas 878 - (158) 722
Provisién - (115101) - (115 101)

339 350 891 816 (158) 1231 10

El detalie del epigrafe "Otros créditos" al 31 de diciembre de 1996 se muestra a

continuacion:

Venta de parcelas 1 095 041
Venta del Edificio Aquiles 157 500
Venta del Edificio Pandora 38 958

1291 499

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, tomo 1215 General, Folio 168 Vuelto, Hoja GC-12.708, Inscripeién 2*, C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA FEEOTOS DE NDEWTRCAGION
PRICE WATERHOUSH AUDITORES, 5.A,

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importe en miles de pesetas - PMis)

El crédito corespondiente a la venta del Edificio Aquiles se formaliza en 1996,
acordandose un tipo de interés anual del 6,5% cuyo devengo se iniciara, tras un
afio de carencia, en 1998. El crédito derivado de la venta del Edificio Pandora

v
Y
J
N
]
J
-J
J genera un interés anual del 12%.
g

Los créditos correspondientes a la venta de parcelas devengan un interés anual
que oscila entre el 8% y el 10%.

Durante el ejercicio 1996, se ha dotado un total de PMis 115.101 para
provisionar la parte pendiente de cobro de Laboratorios Bio Aurora minorada
‘- por el valor de la clausula de rescisién del contrato.

: 8. Gastos a distribuir en varios ejercicios
i
' Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas

recogidas bajo este epigrafe son los siguientes:

Saldo al Saldo al
31.12.95 Aumentos Disminuciones 31.12.986

J— ED_d_ Gastos por intereses diferidos 19 741 13 851 (2 430) 31162
19 741 13 851 (2 430) 31 162
Corresponde a los intereses implicitos incorporados al nhominal de ia deuda por
{: indemnizaciones al personal que se imputaran anuaimente a resultados de
i acuerdo con un criterio financiero.
¢ Los compromisos asumidos por la Sociedad con su personal se detallan a
: continuacion:
" 3
n . Personal Ano del acuerdo importe Cuota mes Vencimiento
L} Sr. Doreste 19985 24.000 200 Marzo 2004
Sr. Lobatos 1995 24,000 200 Febrero 2005
Sr. Velayos 1996 24,000 200 Octubre 2006

73

Las cuotas mensuales seran pagaderas hasta la fecha de su fallecimiento o con
limite maximo en el momento de su vencimiento. Existe escritura de hipoteca en
garantia de |a renta correspondiente.

ey
S —

| I

h
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

/ PARM EFECTOZ D OENTWCACION

s
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j/ PRICE WATERHOUSE AUDITORES, S.A.

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Companiia de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importe en miles de peseias - PMIs)

N
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9. Existencias

10.

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

Existencias comerciales 1282 076
Otros aprovisionamientos 135 036
Terrenos 10 088
Edificios 685

1427 865
Provision depreciacién de existencias ( 114 483)

1313 382

Los terrenos y construcciones que se encuentran afectos a cargas hipotecarias
ascienden en diciembre de 1996 a PMis 1.022.459.

Deudores

Los saldos de clientes y deudores diversos estan compuestos de las siguientes
partidas:

Clientes por ventas 70 545
Empresas asociadas, deudores 36 384
Deudores varios 150 772
Administraciones Publicas 341
Deudores dudosos 31 256
Provisién ( 31 256)

258 042

. Inversiones financieras temporales

l.a composicion del saldo de este epigrafe del balance de situacién adjunto al
31 de diciembre de 1996, asi como el movimiento que se ha producido en el
mismo, se detalla a continuacion:

Saldo Saldo

31.12.86 Aumentos Disminuciones 31.12.9¢

Valores renta variable cotizacién oficial 19 837 21 050 (11 040) 29847
Otros créditos - 5301 - 5 301
Depdsitos entregados corto plazo 25 875 - (25 875) -
Provisién por depreciacion inversiones {11 184) - 7634 { 3 550)
Valor neto 34528 26351 {29 281) . 31 568
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

‘ / / PARA EFECTOS DE[ IDENTIFICACION
| J PRICE WA TERHOUS AUDITORES, S.A,

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1986
\,s (Importe en miles de pesetas - PMIis)

Q

1

1
1

‘,-' L

Al 31 de diciembre de 1998, no existian piusvalias latentes en la cartera de
valores de renta variable. La cartera de valores ha sido gestionada por el propio
grupo.

Las disminuciones que corrigen el saldo de "Valores de renta variable con
cotizacién oficial” incluyen PMis 4.625 derivadas de la venta de la participacion
que CINSA, S.A. tenia en ODISER, S.A. siendo el importe de la provisién por

g
H

AP,

n depreciacion acumulada cotrespondiente de PMis 4.480. Asimismo, durante el
i ejercicio 1998 ATV, S.A. vende su participacién en CINSA, S.A. que ascendia a
” PMIs 6.415.
[; : :\.L
) 12. Fondos propios
El importe y los movimientos en las cuentas de capital y reservas durante el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 1996 han sido los siguientes:
i Saldo al  Aplicacion Otros Saido al
311295 resultados movimientos 31.12.96
, Capital social 2041875 - - 2041 875
Fad Reserva legal 211418 18 2096 - 229714
$ Reservas voluntarias 39232 164 665 1906 205 803
3 Reserva para acciones propias 1 906 - {1 906} -
- Reserva en Sociedades consoiidadas { 180 077) 185 370 (103 886) (98 693)
e £ Reserva en Sociedades en equivaiencia ( 57 231) . 50272 (6959)
\i._——_s’ Diferencias de conversién 864 - (664) -
Reserva de consolidacién 6 736 - 1336 8072
L 2064 523 368 331 (53 042) 2379812
gz "
i A 31 de diciembre de 1996, la composicién del accionariado de fa Sociedad era

la siguiente:

Porcentaje de

é participacion

E Heinz Peter Tomes 18,87%
' Oftras con participaciones inferiores al 10% 81,13%
100%

granae—ny
Rvind

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 det Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anbnimas.

e

g
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f COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION
| PRICE WATERHOUSE A ITORES, $.A.
\\- Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia

inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(importe en miles de pesetas - PMis)

J De acuerdo con dicho articulo, el nimero méximo de acciones a adquirir entre
J la Sociedad y sus sociedades filiales no puede superar el 10% del capital social.
‘) El piazo de la mencionada autorizacion es de 18 meses.

La Junta General de Accionistas celebrada el 28 de junio de 1994 renové dicha

i} " autorizacion.
™

a) Reserva legal

-~ De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas,
las entidades que obtengan en el ejercicio econdémico 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 legai podré 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 podré destinarse a la compensacion de
pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin.

—== b) Reservas para acciones propias

Al cierre del ejercicio 1995 Cinsa, S.A era fitular de acciones propias por
importe de PMIs 1.806. Durante el ejercicio 1996, la Sociedad ha
procedido a la venta de dichas acciones.

13. Socios Externos
o Incluyen la participacién minoritaria en el valor patrimonial de la Sociedad
' Andlisis Técnico de Valores, S.A.

Interés minoritario
Porcentaje Resuitado

particip. Capital ajustado Sobre Sobre Sobre
minoritaria Social Reservas 1996 capital reservas resuitado
44.8 18 000 (337N (80 826) 8084 {1513) (36 210)
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/ COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PRICE WATERHOUSE UDITORES, 5.A.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compailid de
Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
r i VY (Importe en miles de pesetas - PMis)

‘5 | FARA EFECTOS pE CENTIFICACION

14. Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Incluyen el importe de las diferencias positivas de cambio pendiente de cobro al
cierre del ejercicio de PMis 2.086, asi como e! importe diferido del beneficio
pendiente de cobro generado en la venta de existencias a Odiser, S.A. de PMls
524 .483.

15. Deudas con entidades de crédito

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

K“@L. i

Acreedores a lamgo plazo

(a) Prestamo con garantia hipotecaria de cinco parcelas ubicadas en Telde
(Gran Canaria) hasta un importe maxime de 285 miliones de pesetas. Este
préstamo ha devengado durante el ejercicio un interés del 15% anual vy
tiene las condiciones de amortizacién siguientes:

i

) Volksbank-Raiffeisenbank, eG (b) 273 942
{ Banco Bilbao-Vizcaya (c) 23 334
- - 297 276

L Acreedores a corto plazo
t Deutsche Bank, S.AE. (a) 78 040
~<) Banco Bilbao-Vizcaya (c) 65 168
%] %ev: Banco Urquijo (d) 19 946
Banco Popular (e) 9310
& Volksbank-Raiffeisenbank, e.G. (b) 4 099
i, Deutsche Bank, S.A.E. () 837
I 177 400

;
O.

™ i

Fecha de amortizacion

Acreedores a corto plazo 07-05-97 78 040

pverevcy
bhe. Y

(b) Préstamos con garantia hipotecaria de varias parcelas hasta un importe
maximo de 3.825.000 marcos alemanes. Al 31 de diciembre de 1996 el
saldo dispuesto asciende a 3.245.000 marcos alemanes que aparecen

, - convertidos a pesetas al tipo de cambio al cierre del ejercicio. Este préstamo

devenga un interés del 6,25% para este primer ejercicio, revisable en

ejercicios posteriores para adaptardo a la evolucion del LIBOR y con
vencimiento en el afio 2.001. Asimismo se incluye en el corto plazo el saldo

acreedor en cuenta corriente que asciende al cierre del ejercicio a 48.271

marcos alemanes.

s

MRT §
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

P&HA EFECIDS DE DENTIFICACION
PRICE WATERHG. UDITORES, 5.4

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia d
Inversiones CINSA, S.A. tarminado el 31 de diciembre de 1996
(Importe en miles de pesetas - PMis)

16.

17.

(c) Préstamo con garantia 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 1988.

En el saldo a corto plazo se incluye un total de PMis 12.502 y PMIs 6.000 en
concepto de saldos acreedores en cuenta corriente y efectos descontados
pendientes de vencimiento, respectivamente.

(d) Préstamo garantizado con acciones Michelin hasta un importe méximo de
20 millonaes de pesetas. Este préstamo devenga un interés del 9% anual y
tiene el vencimiento el 24 de abril de 1997.

(e) Efectos descontados pendientes de vencimiento.

(f) Descubierto en cuenta corriente

E! detaile de los intereses a corto plazo al 31 de diciembre de 19386 es el
siguiente:

Deutsche Bank SAE 2 865
Banco Bilbao-Vizcaya 2415
5280

Acreedores a largo plazo

La composicion del saldo de otros acreedores a largo plazo es la siguiente:

Indemnizaciones al personal pendientes de pago al 53 600

cierre del ejercicio

Crédito concedido por particular 86 268
130 868

El crédito citado anteriormente se concede en el ejercicio 1996, siendo el limite
del mismo de un millén de marcos alemanes y el plazo de devolucién de cinco
anos. El interés aplicable es del 9% anual.

Situacion fiscal

El grupo tiene sujetos a inspeccion de las autoridades fiscales los cinco tltimos
ejercicios de todos ios impuestos que le son de aplicacion.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION
PRICE WATERHQUSE AUDITORES, S.A.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Comparifa de

Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
(Importe en miles de pesetas - PMis)

Las cuentas anuales no inciuyen importe aiguno 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 siete ejercicios inmediatos
siguientes a aqué! en que las pérdidas tuvieron su origen.

El importe final a compensar dependerd 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 ejercicios sujetos a
inspeccion 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.

18. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al cierre del gjercicio, no existen garantias comprometidas con terceros ni otros
pasivos contingentas.

(o

19. Ingresos y gastos

a) El importe neto de la cifra de negocio corresponde en su totalidad a
operaciones realizadas en territorio nacional y presenta el siguiente detalle:

Venta de terrenos y edificios 690 711
Venta de producios quimicos 68 022
Prestacion de servicios 25 396
Otros ingresos 2 3M
Devoluciones de ventas (152 062)

634 368

b) Las transacciones efectuadas durante el ejercicio econémico con empresas
asociadas han sido las siguientes:

Gastos por servicios 42 245
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

R PRRA EFECTOS DY (obnTy ~ i
' PRICE WATERHOUJE AUDITORES, 5.4

!
! i
[1 - ) Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de
] — Inversiones CINSA, S.A. terminado el 31 de diciembre de 1996
, {Importe en miles de pesetas - PMis)

A

J ¢} La composicion del saldo de gastos de personal al 31 de diciembre de 1996

J es la siguiente:

\) Sueldos y salarios 40 436
. | Indemnizaciones 24 000
[_ i Seguros sociales 10 396
( 74 832

El nimero medio de personas empleadas en las Sociedades durante el
! gjercicio econdmico, por categorias, es el siguiente:

‘ ) Namero
' Jefes de seccion 2
Administrativos 4

Operacion 1
S —

E:q - 2 d) La variacion de las provisiones de inversiones financieras registra las
3 dotacion realizada en el ejercicio a la que hacemos referencia en la Nota 6,

en concreto, en otros créditos de PMIs 115.101.

L e) El desglose de las partidas que componen el saido de Resultados
_ extraordinarios del ejercicio al 31 de diciembre de 1996 es el siguiente:
{
b Gastos ejercicios anteriores (38 075)
= Eliminacién revalorizacion existencias 1995 (32 378)
g . (70 453)
7 Beneficios venta de participacion 16 523
! Ingresos ejercicios anteriores 9 556
£ Otros ingresos extraordinarios 1693
k3
— 26772
7
[ (43 681)
}__ 20. Otra informacidn.
. El importe de las remuneraciones devengadas durante el ejercicio por los
L miembros del Consejo de Administracién por todos los conceptos, asciende a
PMis 18.000. Asimismo, existen anticipos a miembros del Consejo por importe
- de PMis 25.700.

Inscrita en el Registro Mercantil de Las Palmas, omo 1215 General, Folio 168 Yucko, Hoja GC-12.709, Inscripeién 2, C.LF. A-28079267

16

I“ Ef:”'_ 2’




COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS 0Ff 1DeTiFiCacion
PRICE WATERHOU AUDITORES, 5.A.

INFORME DE GESTION - 1996

En el afio 1996 hemos podido consolidar mas nuestras posiciones y mejorar la
estructura del balance. Hemos vendido las parcelas 24, 25, 26, 27 y 50, de nuestro
parque Empresarial a una empresa de ingenieria fundada por un inversor italiano,
que las destinara a la construccion de naves y para ubicar un nuevo centro del
automovit usado de un tipo que aun no existe en Espafa y que tiene mucho éxito en
Italia. Los compradores estdn pendientes de la inscripcién registral para que se
materialice la financiacion que tienen concedida.

| A parte de esto, hemos vendido las parcelas 40, 42, 52, 54 y 55 y una parte de la
franja costera a ODISER, S.A. antigua participada nuestra que se vendio en Austria.
Dado que se trata de una venta significativa y dado que la empresa compradora

{ esta participada por ANALISIS TECNICO, S.A., solicitamos de la Junta General la
’ aprobacion de dicha venta. El precio ha sido superior al valor contable y superior al

valor de tasacion en todas las tasaciones que hemos obtenido. Los compradores
E han ofrecido a CINSA participar en el proyecto en igualdad de condiciones. En caso

de considerario ventajoso se sometera tal participacion a la aprobaciéon de la

préxima Junta General. En caso de que la Junta General no apruebe dicha venta,

los compradores estdn dispuestos a anulara inmediatamente. La compradora

- proyecta ubicar alli un Centro Ludico Museal de un nuevo tipo, destinado a proveer

_ QFDT? la isla de Gran Canaria de un foco de atraccion de primer rango. Es una especie de

£ museo en donde el visitante no es un sujeto pasivo que compra una entrada y ve

b3 con mas o menos interés lo que alli se expone, sino gue interviene activamente, sea

comprando sea vendiendo o intercambiando las piezas expuestas contra otras que

falten al museo, o sea informéndose sobre muestras, literatura especializada, piezas
de recambio, ubicacién y ofertas de otros coleccionistas, etc.

pr———
[CPRST

A esto se suma un museo tecnolégico, histérico, de pintura, asi como un museo
didactico, un museo de la pesca, de vehiculos, de maquinas y objetos significativos
de época, un centro de facsimiles literarios y coleccion-biblioteca-filmoteca de piezas
musicales y cinematograficas, el centro automovilistico antes citado, un centro
expositivo para que las multinacionales puedan exhibir sus inventos y productos
tipicos, un rastro de anticuarios, etc.

O

Su realizacién supondria una revalorizacién para los terrenos colindantes de CINSA
ya que lo importante es darle vida a nuestro complejo. La empresa auditora alega,
que los fondos propios de la compradara son insuficientes para garantizar el cobro
de las cantidades aplazadas. Con el objeto de presentar a nuestros accionistas una
auditoria limpia de salvedades, hemos adoptado el criterio de los auditores y
- rectificado nuestra contabilizacion, pasando la ganancia de esta operacion a
ingresos diferidos.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.

PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION

PRICE WATERHOUS UDITORES, 5.A.

Hacemos constar, sin embargo, que la empresa compradora ODISER, S.A. tiene
decidido fusionarse con otra de aproximadamente el mismo valor contable,
habiéndose ademds iniciado los tramites para aumentar su capital y para obtener
financiacibn bancaria para las parcelas adquiridas, mediante lo cual quedaria
asegurado el pago de las cantidacdes apiazadas en cuyo caso los auditores no
mantendrian su criterio y pedriamos volver a contabilizar toda ia ganancia (PMis
524.483) de la operacion que ahora ha sido diferida. Lo vemos como una reserva
tacita.

Una vez que los compradores hayan podido financiar adecuadamente estas
compras (las solicitudes de financiacion estén en tramite), CINSA dispondra de los
medios necesarios para seguir adelame con sus planes con mas desahogo:
destinara una parte a la adquisicién de acciones propias (para lo que solicitamos su
aprobacion), ya que su bajo cambio seduce a su amortizacion y la mayor parte a
fomentar el desarrollo de la urbanizacion, cuyo valor aumentara significativamente
con el desarrolio del Compiejo Museal antes descrito y a medida que se vayan
afincando mas y mas empresas en nuestra zona. En especial queremos acometer la
construccidn de un centro social y de negocios que hemos iniciado, el
acondicionamiento de las antiguas oficinas de CINSA, el acondicionamiento de un
edificio comercial y de oficinas (Atalanta) y la planificacion total del 4rea cara a la
apertura de una nueva y ancha via de acceso, que unira nuestro Parque Industrial
con la ciudad de Telde.

%_ﬁ Finalmente hemos vendido las parcelas 31, 35-8 y parte de la 43 a empresas

fo

canarias residentes en la propia ciudad de Telde, io que subraya la competitividad
de nuestros precios.

A ia hora de refinanciar los objetos vendidos, nuestros clientes se encuentran con
dificultades, especialmente si son clientes extranjeros o si en su pasado - aunque
sea hace aftos - han tenido dificuitades o se han encontrado entre los morosos de
algun banco, y son raras las constructoras que no han pasado por estos lances.
Esto hace que las financiaciones de las ventas tengamos que asumirlas nosotros, Io
que explica el fuerte importe (1.291 M) de créditos por ventas. La practica de
conceder hipotecas para proyectos y terrenos industriales es lenta y dificil. Aun asi
constatamos una lenta mejora. Sin embargo los créditos que exceden los 100 M de
pesetas son dificiles de obtener, ya que su tramitacion se hace en Madrid, donde en
la mayoria de los casos se quedan bien tranquilos. Es la razén por la cual nos
hemos tenido que acoger a la Banca extranjera, donde el plazc de tramitacién es de
7 a 14 dias y el interés menor, pero surgen problemas “de Iejania”.

En nuestro balance hemos seguido amortizando y provisionando. Nuestro
inmovilizado material, que incluye terrenos en primera linea del mar, unas bonitas y
amplias oficinas, abundante mabiliario, 2 vehiculos, etc. estd contabilizado por
30.530.632 pesetas que es lo que queda después de amortizar 391.534.830
millones de pesetas. La maquinaria y las instalaciones totalmente amortizadas (353
M), se estan acondicionando para la venta.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A.
PARA EFECTOS DE [IDENTIFCACION
f?ﬁlf.'.f WATERHOUS AUDITORES, 5.A,

Al mismo tiempo e igualmente inducidos por nuestros auditores hemos eliminado la
salvedad del afio pasado respecto a ia actualizacién de ciertos terrenos gue habian
sido recalificados por el Plan General de Ordenacién Urbana, pasando lo quedaba a
pérdidas extraordinarias. Esto significa que estos terrenos siguen ahora
contabilizados come rusticos, cuando en realidad son urbanos y cuando los costes
para obtener dicha recalificacion, la cesion de terrenos el Ayuntamiento en su dia no
se activo, pasdndose a gastos.

Finalmente hemos provisionado nuestro crédito participativo a ATV por haberse
demorado la puesta en 6rbita de los nuevos productos y el inicio de la pubticacién.
Teniendo en cuenta que estas lineas de negocio antes de agruparse en ATV han
dado buenos resultados, pensamos que esta provisién se va a recuperar en los
préximos arios.

También en esta provision hemos seguido el criterioc de nuestros auditores. El
resultado es que se hallan Vds. frente a unas cuentas que de desarroliarse
normaimente en los préximos ejercicios permiten una importante recuperacion por
ganancias diferidas y provisiones recuperadas.

Como holding hemos formado un pequefio grupo, dedicado especialmente a la
comercializacion de nuestra urbanizacion industrial en el extranjero, a proporcionar
servicios mutuos y facilidades logisticas a nuestras participadas y a participaciones
inmobiliarias con el objeto de diversificar actividades y no tener depositados todos
los huevos en una sola cesta. Estas participaciones estan bien provisionadas (282M
de 343M, en cifras redondeadas).

Los terrenos destinados a venta, esté contabilizados por 1.314M y los edificios que
hay en ellos en 135M menos 114M de amortizacién acumulada.

Aqui hay reservas tacitas que afloraran cuando se vendan estos activos. Una vez
cobremos los créditos por ventas o en su caso, ia financiacién bancaria pertinente,
pensamos edificar por cuenta propia sobre nuestros terrenos, ya que se
potenciarian los resultados. Hacemos constar que en 1997, se acabaran para
CINSA los altos intereses de épocas pasadas. Las nuevas financiaciones que
hemos obtenido, son a un interés que no liega ni a la mitad de los intereses
anteriores. También las amortizaciones son mas benignas. Recordamos que los
préstamos hipotecarios anteriores, devengaban un interés de un 14% y una
amortizacion del 25%, o sea una carga del 39% que ha absorbido toda |a liquidez
generada por la empresa. 1997 es, pues, el (ltimo afio de fuertes cargas para la
empresa. Ef clima a continuacion se presenta despejado.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, s.A.

PARA EFECTOS DENTIEIDACIY
’] PRICE WATERHOUE AUDITORES, 5.4,

' FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE
GESTION

Consolidadas y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero
de 1996 y el 31 de diciembre de 1996 ias cuales vienen constituidas por los
documentos anexos Que preceden a este escrito, Cuyas hojas se presentan
ordenadas correlativamente.
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