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

Hemos auditado las cuentas anuales de Compalfila de inversiones Cinsa, S.A. (en
adelante Cinsa, S.A. o |la Sociedad), que comprenden el balance de situacién al
31 de diciembre de 1998, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabiliidad de los administradores de la Sociadad. 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 |a realizacion de
pruebas seleclivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y Ia
evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los administradores presentan, a efectos
comparativos con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas
y ganancias y del cuadro de financlacién, ademas de las cifras del ejercicio 1998,
las comespondientes al ejarcicic anterior. Nuestra opinién sa refiere
exclusivamente a las cuentas anuales del ejercicio 1898. Con fecha 4 ds mayo de
1998 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del
ejercicio 1997, en el que expresamos una opinién favorable.

Segln se explica en la nota 2 de la memoria, la Sociedad es dominante de un
grupo de sociedades de acuerdo con la legislacion vigente. La presentacion de
cuentas anuales consolidadas es necesaria, de acuerdo con principios y nomas
contables generaimente aceptados, para presentar la imagen fiel de la situacién
financiera y de los resultados de las operaciones del Grupo. Los administradores
han formulado dichas cuentas anuales consolidadas requeridas por la legislacién
vigente por separado

Segin se explica en la nota 8 de la memoria, la Sociedad tiene una participacion,
totaimente provisionada, del 59,17% en la empresa Analisis Técnico de Valores
S.A, gue presenta un patrimonio neto negativo al cierre del ejorcicio 1998 de PMIis
493.491 por lo que se encuentra incursa en la causa de disolucion descrita en el
apartado 4° del articuio 260 del Texto Refundido de |a Ley de Sociedades
Anonimas. Por otro lado, tal como se indica en la mencionada nota de la
memoria, |a Sociedad tiene concedido a dicha empresa un crédito participativo
por importe de PMIs 515.170, que se encuentra igualmente provisionado. En
Junta Universal de Accionistas de Analisis Técnico de Valores S.A de 29 de junio
de 1998, se aprobd una ampliacién de capital de PMIs 51 0.000 con cargo a dicho
crédito participativo que no se ha formalizado hasta la fecha.
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5. En nuestra opinién, tas cuentas anuales del ejercicio 1998 adjuntas exprasan, en
todos los aspectos significativos, {a imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Cinsa, S.A. al 31 de diciembre de 1998 y ds los resultados de sus
operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejerciclo anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y suficiente para
sy interpretacion y comprensién adecuada, de conformidad con principios y
normas contables generaimente aceptados que guardan uniformidad con los
aplicados en el ejercicio anterior..

8. Elinforme de gestién adjunto del ejercicio 1998 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de Cinsa, S.A., la
evoluciéon de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de
las cuentas anuales. Hemos verificade que la informacién contable que contiena el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
1998. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestién con el aicance mencionado an aste mismo parrafo y no incluye la revision
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contablas de la
Socledad.

Price W, ditores, S.A,

F.Javier Berzosa
Socio-Auditor de Cuentas

31 de mayo de 1999
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPARIA INSULAR DEL NTTROGENO )

. Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacidn en ¢l Mercado de Valores de Madrid

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Balances de situacién
(En miles de pesetas - PMIs)
Activo 31 de diciembre
1998 1997
\\)
Ny Inmovilizado material 244703 27 559
(\) Terrenos y otras construcciones 221 451 34 051
\ Mobiliario y enseres ‘ 650 .
o Equipo proceso de informacién 3462 525
Elementos de transporte 14 693 3 400
Anticipos de inmovilizado material 16 741 -
Amortizacién . {12 299} {10 417)
l Inmovilizado financiero 1046232 1132232
T Participaciones en empresas del grupo 621 068 507 287
Créditos a empresas del grupo : 515170 513252
Otros créditos 769 440 1074095
\ % Anticipo inmovilizado financiero 76 625 34625
Fianzas constituidas 345 345
) Provisién {936 416) (997 372)
'| Total inmovilizado 1290935 1159791
] Existencias 926 058 1255 874
Deudores 335907 332714
] Clientes 175 438 51285
Empresas del grupo, deudores 22730 35648
Empresas asociadas, deudores 94 266 31149
] Deudores varios 50042 216275
i Administraciones Pablicas 1821 100
‘ Deudores dudosos - 4681
] Provisiones (8 390) {6 424)
| Inverstones financieras temporales 63 422 67 730
Cartera de valores a corto plazo 12 558 10 666
] Otros créditos 60 000 -
t Depésitos entregados a corto plazo - 66 200
Provisiones (9 136) (9 136)
;l fa Acciones propiss a corto plazo 11 367 4 495
Tesoreria 23 603 8110
I Caja y Bancos 23 603 8110
Aljustes por periodificacién - 4113
l Total activo circulante 1 360 357 1673 036
Total active 2651292 2 832827
[nscrita en &} Registro Mercantil de |.as Palmas, tomo §215 Gieneral. Folio 168 Vuclto. Hoia GC-12.709.inscrincion 2° CLF A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

{ Antes COMPANIA INSULAR DEL NTTROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones

admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.

Balances de situacién
{En miles de pesetas - PMIs)

Pasivo

Capital suscrito

Resultados negativos ejercicios anteriores
Pérdidas y ganancias

Total fondos propios
Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Provisiones para riesgos y gastos
Otras provisiones

Acreedores a largo plazo

Deudas con entidades de crédito

Otros acreedores

Fianzas y depdsitos recibidos a largo plazo

Desembolsos pendientes sobre acciones no exigidos

Deudas con entidades de crédito
Préstamos y otras deudas

Deudas con empresas del grupo y asociadas

Deudas con empresas del grupo

Acreedores comerciales
Anticipos recibidos

Deudas por compras o prestacion de servicios

Otras deudas no comerciales
Administraciones publicas
Remuneraciones pendientes de pago
Fianzas y depésitos recibidos a corto plazo
Otras deudas

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

31 de diciembre
1998 1997
2041875 2 041 875
(499 534) (502 886)
(17 420) 3382
1464921 1542 341
252 871 404 136
- 1200
. 1200
477076 596 590
269 992 301322
178 398 246 660
14 486 11 608
14 200 37 000
109 125 82037
109 125 82037
5378 49336
5378 49336
152 792 33 661
45 480 17 800
107 312 15 861
189 129 123 526
258 10 204
782 981
40 000 R
148 089 112 341
456 424 288 560
2 651292 2832 827

[nscrita en el Registro Mercantil de [ .as Paimas. tome §215 Cieneral. .Folio 168 Vuelto. Hoiz (:C-12.709.insenncidn 2° CLF A-28079267
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Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmenic desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid
l Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.
Cuenta de Pérdidas y Ganancias
l {(En miles de pesetas - PMIs)
31 de diciembre
l 1998 1997
Ingresos de explotacién 178 892 255255
I ) Importe neto cifra de negocios _ 459 998 349 750
Variacién de existencias (291 721) (126 376)
l Otros ingresos de explotacién 10615 31 881
Ingresos accesorios 10615 1916
Exceso de provisién para riesgos y gastos . - 29 965
l Gastos de explotacién (68 524) ®3097)
Aprovisionamientos - (21 993)
] Compras - - (21 993)
Gastos de personal (27 7147y {30 387)
Sueldos y salarios (25 446) {26 981)
Cargas sociales (2 301) (3 406)
Amortizacién inmovilizado (1 882) (1623)
] Material (1882) (1623)
Variacién de provisiones de existencias 6993 1767
] Variacién de provisién para insolvencias y pérdidas incobrables (1 966) 24 291
Otros gastos de explotacion (43 922) (65 152)
Servicios exteriores (38 099) (64 496)
Tributos (5 823) (656)
Beneficios de explotacién 110 368 162 158
] Ingresos de participaciones en capital - 2633
Otros intereses e ingresos asimilados 55 496 48 410
’ Otros gastos financieros y asimilados (76 718) (72 823)
] Diferencias positivas de cambio 503 -
: Diferencias negativas de cambio 4737) (2 269)
| &) |
. ] Resultados financieros netos negativos {25 456) (24 049)
Beneficios de las actividades ordinarias 84 912 133 109
j ] Resultados extraordinarios netos negativos (162 332) (134 757
Resultado antes de impuestos (77 420) 3is2
; ] ' Impuesto sobre Sociedades - -
| Resultado del ejerciclo (pérdida)/beneficio (77 420) 3352
] Tnscrita en el Registro Mercantil de [ as Paimas. tomo 1215 Ceneral. Folio |68 Vuelto. Hoia GC-12.709.inserincién 27 C 1 F A-2R0G79267



| COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, lotalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacién en i Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaflia de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

1. Actividad

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A. (en adelante, CINSA o 1a Sociedad) se constituyé
el 17 de febrero de 1958 con la denominacién social de "Compafiia Insular del
Nitrégeno, S.A." modificando esta denominacién por la actual en el ejercicio 1989. La
<2 actividad principal de la Sociedad en afios anteriores, consistia en la produccién y
comercializacién de productos quimicos derivados del nitrégeno. Como consecuencia de

la obsolescencia tecnologica de sus instalaciones y de las circunstancias adversas del

ﬂ 3] mercado (Plan de Reconversion Industrial de Fertilizantes), la Sociedad incurrié en

pérdidas importantes que le llevaron, en el ejercicio 1985 a la paralizacién de sus
instalaciones y a la necesidad de efectuar una profunda reestructuracién de su plantilla.

\ En la actualidad, su objeto social lo constituye la compra, venta, tenencia, administracién
y gestibn de valores mobiliarios, participaciones y bienes muebles € inmuebles en

general, asi como cualesquiera otros servicios logisticos y auxiliares derivados.
l Con fecha 28 de septiembre de 1994 y en virtud de la Escritura n® 3557, ante el Notario
. de Madrid, D. Rafael Ruiz Gallardén, 1a Sociedad trasladé su sede social a Telde (Gran

Canariza), calle Américo Vespucio, s/n - Las Salinetas. El traslado fue inscrito en el
Registro Mercantil de la Provincia de Las Palmas, en el Tomo 1215 general, folio 168
vuelto, hoja nimero GC-12709, inscripcién 2* con C.LF. n® A-28079267. La Sociedad
desarrolla su actividad en la isla de Gran Canaria.

2. Base de presentacién de las cuentas anuales

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad a 31 de
Diciembre de 1998 y se presentan de acuerdo con la legislacién mercantil vigente y con
las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad, con objeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad.

La Sociedad es dominante de un grupo en el sentido establecido por la normativa
vigente, y por tanto la Sociedad formula cuentas anuales consolidadas. Dichas cuentas
anuales consolidadas se presentan por separado.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance

Q de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria, estdn expresadas en miles
de pesetas (PMls).

Inscrila en el Registro Mercanti! de [ as Palmas. fome 1215 Cieneral. _Folio 168 Vuelto. Hoia GC-12.709 inscrincion ¥ CIF A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en ¢l Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de Inversiones CINSA, S.A.

terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

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

§ 3. Propuesta de aplicacién de resultados

resultados:

Bases de aplicacién
Pérdidas
Aplicacién

Resultados negativos de ejercicios anteriores

Normas de valoracién

anuales son los que se describen a continuacién;

a) Inmovilizado material

Los criterios contables més significativos aplicados en la formulacién de las cuentas

i
g

-

4.
-

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

Ademis de acogerse a las actualizaciones legales anteriores, en el ejercicio 1989 la
Sociedad 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 resuitados de dicho ejercicio por importe de PMls 1.334.939.

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

El inmovilizado material se amortiza de acuerdo con el método lineal, distribuyendo
su coste entre los afios de vida iitil estimada, segtn el siguiente detalle:
Aflos de vida
1til estimada

Construcciones 33-50
Equipos informéticos 4
Mobiliario y enseres 5-10

Inscrita en el Reaistro Mercanal de [ .as Palmas. tomo 1215 (ieneral. Folio |682Vucltu Hoia GC-12. 709 inscrincion 2° C.IF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

{ Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas. Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacidn en ¢l Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de Inversiones CIN SA, S.A,
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

b) Inmeovilizado financiero

d)

Los valores de renta variable (todos ellos sin cotizacién oficial en Bolsa) se
presentan, con independencia del porcentaje de participacién que la Sociedad posea
en los mismos, individualmente, a su coste de adquisicién o a su valor de mercado, el
menor dé los dos. Por valor de mercado, se entiende el valor tedrico-contable que se
desprende de las cuentas anuales de cada unz de las sociedades participadas,
corregido en el importe de las plusvalias ticitas existentes en el momento de la
adquisicién de cada participacién y que subsistan en la fecha del balance.

Dichas diferencias se encuentran cubiertas con la provisién por depreciacién de
inmovilizaciones financieras que figura minorando el saldo del capitulo
"Inmovilizaciones financieras" del balance de situacién.

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

Inversiones financieras temporales

Los valores de renta variable, con cotizacién oficial en Bolsa, se presentan a su coste
de adquisicién o a su valor de mercado, si este tiltimo fuese inferior.

Por valor de mercado se entiende su cotizacién oficial en Bolsa del tltimo dia hébil
del ejercicio o la cotizacién oficial media del ltimo trimestre del ejercicio, la menor
de las dos.

Existencias

En el ejercicio 1994 se registré el traspaso de elementos del inmovilizado material,
terrenos y construcciones, a existencias por importe neto de PMls 1.842.077.

El coste de las construcciones incluye el precio del terreno asf como todos los gastos
inherentes a la construcci6n, instalacién y elementos que tengan caricter 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 resulte inferior a los indicados
anteriormente, se practican correcciones valorativas, dotando las oportunas
provisiones por depreciacion.

[nscrita en el Reaistro Mercantil de { as Palmas. tomo 1213 General. Foliv 168 Vuelto. Haia GGC-12.709 inscrincion 2° CIF A-2R079267
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( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

€)

h)

Acciones propias

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

Por valor de mercado se entiende el valor teérico-contable de la Sociedad, su
cotizacién oficial en Bolsa el dltimo dia hibil del ejercicio o su cotizacién oficial
media del dltimo trimestre del ejercicio, €l menor de los tres.

Deudas a corto plazo

Las deudas se contabilizan por su valor de reembolso y.se clasifican en funcién de su
vencimiento, considerando como deudas a corto plazo aquellas con vencimiento
inferior a doce meses.

Transacciones en moneda extranjera

Las cuentas a cobrar y a pagar en moneda extranjera se han convertido a pesetas
utilizando los tipos de cambio ponderados (fixing) del mercado de divisas espaiiol al
cierre del gjercictio.

Las transacciones en moneda extranjera se reflejan en la cuenta de pérdidas y
ganancias al tipo de cambio aplicable en el momento de su realizacién.

Las diferencias negativas de cambio resultantes de esta valoracién, en su caso, se
registran integramente con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias y se incluyen en
el saido 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 situacién.

Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Ademas de lo comentado en el apartado g) anterior, se incluye el diferimiento del

beneficio obtenido, pendiente de cobro, en la venta de existencias. La imputacién al
resultado del ejercicio se condiciona al cobro o a la entrega de garantfas suficientes.

[nscrita en el Registro Mercantil de .az Palmas. tome 1215 Ceneral. Folio 168 Vuelto. Hoia (iC-12.709 inserincion 2* C IF A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Hokling de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones

admitidas a cotizacion en ¢l Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMls)

)

1)

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcién del
resultado econdmico o contable, antes de impuestos, aumentado o disminuido, segin
corresponda, por las diferencias permanentes con ¢l resultado fiscal, entendiendo éste
como la base imponible del citado impuesto.

Dado que la Sociedad ha incurrido en pérdidas en ¢jercicios anteriores compensables
fiscalmente con el resultado positivo de este ejercicio, las cuentas anuales no
incluyen importe alguno, en concepto de Impuesto sobre Sociedades.

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

Contabilizacién de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en
funcién de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad inicamente contabiliza
los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro anterior, s¢
contabilizan tan pronto son conocidas.

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 mencr 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.

Inscrita en el Remistro Mercantil de [.as Paimas. tome 2135 Gemeral. .Folio 168 Vuelto. Hoia GC-1 2.709.imcrincir‘:n 2° C LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Pias, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejerciclo anual de Compafifa de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)
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5.

Inmovilizado material

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

Saldo al Saldo sl

31.1297 Aumentos Disminuclones 31.1298
Terrenos y construcciones 34051 187400 - 221 451
Mobiliaric y enseres - 650 - 650
Equipo procese informacién 525 2937 - 3462
Elementos de transporte’ 3400 11298 - 14 698
Anticipos - 16 741 - 16 741
37976 219026 - 257 002

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

Saldo al Saldo sl

31.12.97 Aumentos Disminuciones 31.12.98
Construcciones 8442 853 - 9295
Mobiliario y enseres - - - -
Equipo proceso informacién 274 225 - 499
Elementos de transporte 1701 804 - 2505
10417 1882 - 12299
Inmovilizado material neto 27 559 244 703

a) Algunos de estos activos fueron actualizados de acuerdo con diversas disposiciones
legales. Las plusvalias netas afloradas con abono a reservas como consecuencia de
dichas actualizaciones ascendieron a PMls 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 acumuladas, PMls 147.631 a incrementar el saldo de
lareserva legal y PMls 1.358 a reservas voluntarias.

En el ejercicio 1985, como consecuencia de las pérdidas incurridas por la Sociedad en
ejercicios anteriores, los Administradores decidieron paralizar su actividad de
produccién y comercializacién de productos quimicos derivados del nitrégeno,
dejando fuera de uso la mayor parte de su maquinaria ¢ instalaciones.

6
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Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, tolalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacién en ef Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafiia de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMls)

b)

En el gjercicio 1989, acogiéndose a las ventajas previstas en la normativa.ﬁscal
vigente, la Sociedad actualizé voluntariamente el coste de sus terrenos, con abono a
los resultados de dicho ejercicio, resuitando una plusvalia de PMls 1.334.939.

En el gjercicio 1991, la Sociedad saneé Ia mayor parte de los edificios maquinaria ¢
instalaciones relacionados con dicha actividad (que aun seguian activados en su
balance de situacién), con cargo a los resultados del mismo, por importe de PMls
526.000, aproximadamente, al tomar en dicho ejercicio la decisién 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 material (terrenos y edificios) al epigrafe de existencias por un
importe neto total de PMls 1.842.077.

Del total de altas de terrenos y construcciones en el ejercicio 1998 PMls 145.896
corresponden a traspasos de existencias cuyo destino es el arrendamiento.

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

6. Inniovilizado financiero

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

Saldo al Traspaso de Saldo al

31.12.97 Aumentos corto plaze Disminuciones 31.12.98
Participaciones en empresas del grupo 507 287 113 781 - - 621 068
Créditos participativos 513252 1918 - - 5151720
Otros créditos 1074 095 55303 240 821 (600 779) 765 440
Anticipos inmovilizado financiero 34 625 42 000 - - 76625
Fianzas constituidas ' 345 - - - s
Provisién por depreciacion (997 372) (54 145) . 115101 (936 416}
11321232 158 857 240 821 {485 678) 1046232

Inscrita en el Registro Mercantil de [ as Palmas. tome 1215 General. Folio 168 Yuelt. Hoia GC-12.709.inscrincion 2° C.IF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )
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(Importes en miles de pesetas - PMIs)

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capitat Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacidn en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafiia de Inversiones CINSA, S.A.

terminado el 31 de diciembre de 1998

a) Participaciones en empresas del grupo

La Sociedad tiene las siguientes participaciones en empresas del grupo al cierre del

gjercicio:

Socledad

Anatecsa GmbH & Co, KG
Berlin Alemania

Anilisis Técnico de Valores, S.A.
Madrid

Varinvest, A.G.
Vaduz Lechtenstein

Costioli Ingenieria ¢ Inmucbies, S.L.
Gran Canaria

Anilisis Técnico, S5.A.
Madrid

Actividad

Inmobiliaria

Editora

Financiera

Inmobiliaria

Inmobiliaria

Porcentaje de participacion

Directa Indirecta

75% 1,76%
51,3%% 7,78%
3L1% -
100% -
8,65% -

Los importes de capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacion de interés,
segin aparece en los estados financieros no auditados de las empresas son como

sigue:
Cinsa Participada

Rdos.
Sociedad Coste Provisién Valormeto  Capital Reservar 1998
Anatecsa GmbH & Co, KG 102 0338 13 000 89 088 136 112 - (17 282)
Andlisis Técnico de Valores S.A 277677 277077 - 162000 (627 451) (28 040)
Varinvest, A.G. 182 590 115 817 66 773 103 591 101 035 7194
Costioli Ingenieria ¢
Inmuebles, S.L 50 000 - 50 000 . * .
Anilisis Téenico, S.A 8713 8713 - 90 000 154 592 3806

621 068 414 607 205 861

* Informacién no disponible

Inscrita en el Registro Mercantil de [.as Palmas. toma 1215 General. .Folio Isﬁa\fllqlto. Hoia GC-12.70%.inscrincidn 2° C TF. A-2R079267
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Holdmgdeunpmas lndmtnasysermws Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compailia de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

b)

Las adquisiciones de acciones realizadas en el ejercicio 1998 son las siguientes:

Pendiente

Sociedad Importe Desembolso
Anatecsa GMBH&CO, KG 17518 .
Andlisis Técnico, S.A. 1500 -
Costioli Ingenieria ¢ Inmuebles S.L 50 000 -
Varinvest AG 44 763 -
Andlisis Técnico de Valores, S.A. - 14 200

113 781 14 200

Con fecha 17 de agosto de 1998, mediante de escritura piiblica la Sociedad suscribe
el 100% de las participaciones de Costioli Ingenieria ¢ Inmuebles S.L.. Existe un
contrato privado de fecha 19 de junio de 1998, por el que la Sociedad se
compromete a vender el 80% de dichas participaciones a terceros, una vez
protocolizado el acuerdo de aumento de capital, para lo cual ha recibido de los
mismos PMls 40.000 recogidos dentro del epigrafe “Fianzas recibidas a corto
plazo”.

Créditos participativos

Refleja el importe de un crédito participativo concedido por 1a Sociedad a 1a empresa
del grupo ATV, S.A. En Junta Universal de Accionistas de dicha empresa, de fecha
29 de junio de 1998, se aprobd una ampliacién de capital de PMls 510.000 con cargo
a dicho crédito participativo, que no se ha llevado a cabo hasta la fecha.

Crédito participativo 515170
Provision {515 170)
Qtros créditos
El detalle de los otros créditos al 31 de diciembre de 1998 es el siguiente:
Venta del Edificio Pandora 28 745
Venta de parcelas 740 695
769 440

TRscrita en el Registro Mercantil de T as Palmas. tomo 1213 General. Folio 168 Vuelo. Hoia GC-12.709.inscrincion 2° C TF. A-2R079267
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Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041,875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Actiones admitidas a cotizacion en &l Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejefcicio anual de Compatifa de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMls)

El crédito derivado de la venta del Edificio Pandora genera un interés anual del 12% y
los correspondientes a la venta de parcelas, un interés anual que oscila entre ¢l 6% y el
10%.

Las disminuciones habidas en el ejercicio 1998 corresponden principalmente a la
anulacion de las siguientes ventas realizadas en ejercicios anteriores (ver nota 18 €)):

Parcelas 53,54,55 240 400
Edificio Aquiles 157 500

En el caso del Edificio Aquiles también se ha dado de baja la provisién correspondiente
que ascendia a PMIs 115.101.

Durante el gjercicio 1998 no se han celebrado ventas con pago aplazado superior a doce
meses.

Existencias

El saldo de existencias se desglosa de la siguiente manera:

Terrenos 778 431
Construcciones 209917
Otros aprovisionamientos 383
Anticipos 60 478
1049 209
Provisidn depreciacion de existencias {123 151)
926 058

Existen terrenos y construcciones que se encuentran afectos a cargas hipotecarias al 31
de diciembre de 1998 por importe de PMls 659.225.

Inscrita en ¢l Reaistro Mercantil de 1 ax Palmas. toma 1215 Gieneral. Folio 168 Vuelio, Hois GC-12.709.inserincién 2°. C LF. A-28079267
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Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041 875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafia de Inversiones CINSA, SA.
terminado el 31 de diciembre de 1998

(Importes en miles de pesetas - PMIs)
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8. Imversiones financieras temporales

Los importes y las variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas que
componen Ias inversiones financieras temporales han sido los siguientes:

Salda al Saldo sl

311297 Aumentos  Disminuciones 31.12.98
Valores de renta variable con cotizacién oficial 10 666 1892 - 12 558
Otros créditos - 60 000 - 60 000
Depésitos entregados a corto plazo 66 200 {66 200) -

Provisién por depreciacion inversiones (9 136) - - (9136)
67730 61 892 (66 200) 63 422

Al 31 de diciembre de 1998, no existian plusvalias latentes en la cartera de valores de
renta variable. La cartera de valores ha sido gestionada por la propia Sociedad.

El epigrafe de Otros créditos recoge la parte con vencimiento a corto plazo del crédito
por enajenacién de inmovilizado concedido en el ejercicio 1997 a la empresa vinculada
Odiser, S.A.

Za,c;u,c,

9. Fondos propios

El importe y los movimientos en las cuentas de fondos propios durante el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 1998 han sido los siguientes:

Saldo al Aplicacién Otros Saldo al

31.12.97 resultados movimientos 31.1298

' Capital suscrito 2041875 - - 204] 875
: R Resultados negativos de -

j ejercicios anteriores (502 886) 3352 (499 534)

l. Pérdidas y ganancias 3352 (3352) (77 420) (77 420)

é 1542 341 - (77 420) 1 464 921

a) Capital suscrito

Al 31 de diciembre de 1998, el capital social estaba formalizado en 2.041.875 acciones al
portador, de 1.000 pesetas de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. A dicha fecha, estas acciones estin admitidas a cotizacién en las cuatro
Bolsas Oficiales de Valores de Espaiia.

Inacrita en ol Reqistro Mercantil de [.as Palmas. toma 1215 Cieneral. Folio 168 Vuelto. Hoia GC-12. 709.inseringion 2°. C.1LF. A-2R079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafifa de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMls)

b)
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Acciones propias

La Junta General de Accionistas de 1a Sociedad, celebrada el 25 de junio de 1991, acordd
autorizar al Consejo de Administracién por un plazo de 18 meses, para 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. La Junta General de
Accionistas celebrada el 27 de junio de 1997 renové dicha autorizacién.

La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 1998 autorizé al Consejo de
Administracién para la adquisicién de acciones propias hasta un 5% del capital nominal
de la Sociedad, a un precio miximo y minimo de 1.000 ptas. y 470 ptas. respectivamente.

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias durante el ejercicio han sido
los siguientes:

Precio de
Namero Nominal adquisicién
Saldo inicial 8 000 8 000 4 495
Adgquisiciones 15 000 15 000 9778
Enajenaciones (5 000) 5 000 2907
Saldo final 18 000 18 000 11 367

El destino final previsto para estas acciones es su venta.

A 31 de diciembre de 1998 debido a la situacién patrimonial de la Sociedad no se ha .
podido dotar la correspondiente reserva indisponible equivalente al importe de las
acciones propias segin establece el articulo 79.3 de la Ley de Sociedades Andnimas.
Como consecuencia, segin establece el articulo 76 de dicha Ley, la Sociedad dispone de
un plazo de un afio a contar desde la fecha de la adquisicién para enajenar dichas
acciones.

[necrita en el Registro Mercantil de [ as Palmas. tomo 1215 General. Folia 168 Vuekto. Hoia GC-12. 709 inscrincion 2°. C I.F. A-2R079267
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Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafifa de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMls)

10.

11.

Ingresos a distribuir en varios ejercicios

Los importes y las variaciones durante el ejercicio en las cuentas de ingresos a distribuir
en varios ejercicios han sido los siguientes:

Saldo al Saldo ol
31297 Aumentos Disminuciones 31,1298

Ingresos diferidos 401 208 - (148 337) 252871

Diferencias positivas de cambio 2928 - (2928) -
404 136 - {151 265) 252811

El saldo de ingresos diferidos corresponde a la parte del beneficio diferido de la venta de
existencias realizado en 1996 a Odiser, S.A., empresa vinculada a la Sociedad, pendiente
de imputar al resultado.

Las disminuciones reflejan, ademés de la imputacién a resultados de la parte
correspondiente a los cobros del ¢jercicio, la relativa a la anulacién de la venta de las
parcelas 53,54 y 55. (ver nota 18 ¢)).

Acreedores a largo plazo

Deudas con entidades de crédito a largo plazo

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

Préstamos con garantia hipotecaria (a) 236 992
Pélizas de crédito (b) 33000
269 992

(a) Préstamos con garantia hipotecaria de varias parcelas con vencimiento en el afio
2001, cuyos saldos al cierre del ejercicio 1998 ascienden a un total 2.785.525
marcos alemanes que han sido convertidos a pesetas al tipo de cambio al cierre del
ejercicio.

Estos préstamos han devengado un interés del 6,95% en el ejercicio 1998, revisable
en ejercicios posteriores para adaptarlo a la evolucion del LIBOR.

Inacrita ¢n el Registro Mercantil de [ as Palmas. tomo 1215 General. Folio 168 Vuelto. Hoia (}C-12.709.inscrincign 2°. C.[.F. A-2R079267
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Holding de empresas, lndustnasyservmos Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafiia de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

(b) Refleja la parte con vencimiento a largo plazo de dos pélizas de crédito con garantia
personal e hipotecaria y con limites de 30 y 20 millones de pesetas.

Los mencionados créditos devengan un interés nominal anual det 7,90 %, y tienen
vencimiento el 30 de marzo y el 30 de junio de 2001, respectivamente.

Otros acreedores a largo plazo

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

Indemnizaciones al personal pendientes de pago al cierre del ejercicio (c) 47 600
Crédito concedido por particular en 1996 (d) 81 864
Crédito concedido por particular en 1997 (¢) 48 933

178 398

() Los compromisos asumidos con el personal de la Sociedad en concepto de
indemnizaciones se detallan a continuacién:

Aflo de Importe Pendiente Pendiente Cnota
Personal acuerde Inicial Iargo plazo corto plaro nies Vencimiente
Sr Doreste 1994 24 000 10 200 2 200 200 Marzo 2 004
Sr Lobato 1995 24 000 12 600 2600 200 Febrero 2 005
Sr Velayos 1 996 24 000 16 400 2 400 200 Octubre 2006
Sr Perez 1997 13200 8 400 2600 200 Junio 2 003
47 600 9 800

(d) El crédito concedido en el ejercicio 1996 tiene un limite de 1.200.000 marcos
alemanes, vencimiento ¢l 8 de julio de 2001 y devenga un interés del 9% anual.
El saldo dispuesto al cierre del ejercicio 1998 asciende a 962.320,97 marcos
alemanes que han sido convertidos a pesetas al tipo de cambio al cierre del ejercicio.

{nscrita en el Registro Mercantil de [ as Palmas. tomo 1215 General. Folio 168 Vuelto. Hoia GC-12.709.inserinciém 2° C LF. A-2R079267
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(e) Las condiciones de los créditos concedidos en 1997 son las siguientes:

LN ‘.\“\Q
X\J Importe Fecha Cuota Interés Parte Parte
- Concedido Concesién Trimestral  anual largo plazo corto plazo  Vencimiento
\ 50000 ‘ 110997 3333 14% 15333 13333 30.02.01
72 000 110997 4 800 14% 33 600 19 200 30.09.01
48 933 32533

Del crédito de 50.000 PMls se ha cancelado anticipadamente la cantidad de PMls 8.000,
adelantandose el vencimiento a la fecha arriba indicada y siendo la 1ltima cuota de PMls
2.000.

12. Deudas con entidades de crédito a corto plazo

La composicién del saldo con entidades de crédito a corto plazo es la siguiente:

éu,'u/u

Deudas por descuento de efectos 63 859
Deudas por descubierto en cuentas corrientes (a) 5238
S Préstamos/créditos a corto plazo (b) 19433
Parte a corto plazo de pélizas de crédito a largo plazo 20 595
109 125
A

(a) Bajo deudas por descubierto en cuentas corrientes se incluye un saldo acreedor en
moneda extranjera por importe de 186.315,34 marcos alemanes, que han sido
convertidos a pesetas al tipo de cambio al cierre dei ejercicio.

(b) Los préstamos y créditos a corto plazo son como sigue:

- Préstamo hipotecario por subrogacién de deuda en la compra del local de Las
Huesas, con un saldo al cierre del ejercicio de PMls 4.402.

- Péliza de crédito con un limite de PMls 15 000, y un saldo dispuesto al cierre del
ejercicio de PMls 15.031, con un tipo de interés anual del 8%, y fecha de
vencimiento 20 de Abril de 1999.

Tnscrita en el Reaistro Mercantil de F.as Palmas. tomo 1215 Cieneral. .Folio 168 Vuelto. Hoa GC-12.709. mscnncn’sn 2 C1F A-28079267
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terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

13. Otras deudas no comerciales
La composicién del saldo de otras deudas no comerciales a corto plazo es la siguiente:
Préstamos concedidos por particular en 1997 (a) 41 695
Proveedores de inmovilizado a corto plazo (b) 20004
Parte a corto plazo de : _
Indemnizaciones al personal pendientes de pago al cierre del gjercicie 9 800
Créditos concedidos por particular en 1997 65 066
Intereses devengados vencidos y no vencidos 11524
148 (89

(a) Préstamo concedido por un importe original de PMls 61.400, con vencimiento el 24
de octubre de 1999, y un tipo de interés anual del 8 %. El saldo pendiente de
amortizar a la fecha de cierre del ejercicio asciende a PMls 41.695.

(b) Refleja el importe de la compra de un local comercial en Sotogrande.

14. Operaciones con accionistas y entidades vinculadas

, i

C g
"l

Z&u;% /»c,aé_.

[

Balance de situacién
Activo

Créditos a empresas del grupo :
TV, S.A. (ver nota 6 b))

Empresas del grupo, deudores :
Varinvest A.G.
Anatecsa GmbH & Co. KG

Empresas asociadas, deudores :
ATV Analisis Técnico de Valores, Ets
ATV Suiza

Pasivo

Cuentas con socios:
Heinz Peter Tornes

515170

10 490
12 240

22730

26 854
67 412

94 266

- 5378
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S e C e . i
A

El desglose de las partidas que componen los saldos con administraciones piblicas es el

E" § 15. Administraciones piblicas
3
\\J
\\

w_\ siguiente:
;‘% Deudoras
Hacienda Priiblica deudora por :
Retenciones y pagos a cuenta 1709
Otros por conceptos fiscales 112
1821
Acreedoras
§ Organismos de la Seguridad Social acreedores 258
- 16. Situacién fiscal
Jé 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 alguno en concepto de Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los resultados del ejercicio 1998 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 continuacién:

1991 705 034
1992 192 093
1993 16 668
1996 938 403

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

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

Inscrita en el Registro Mercantil de {.as Palmas. tomo 1215 Creneral. Folio 168 Vueito, Hoia GC-12 709.inserincion 2° C.1LF. A-2R0T9267
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Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmentz desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en ¢l Mercado de Valores de Madrid

Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafiia de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998

(Importes en miles de pesetas - PMIs)

Debido a las diferentes interpretaciones existentes sobre el tratamiento fiscal de
determinadas operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a
inspeccién podrian existir pasivos fiscales de caricter 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.

17. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

Al cierre del ejercicio, no existen ni garantias comprometidas con terceros ni otros

pasivos contingentes.

18. 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 construcciones 451 086
Otzas ventas 8912
459 998

b) Durante el ejercicio 1998 no se han efectuado transacciones entre las empresas del

grupo y asociadas.

¢) La conciliacién de la variacién de existencias que figura en la cuenta de resultados y

la diferencia entre existencias iniciales y finales segin balance de es la siguiente:

Existencias iniciales (1 368 591)
Existencias finales 988 731
Variacion segiin balance (379 860)
Anulacion venta Edificio Aquiles realizada en 1996 (56 980)
Anulacién venta parcelas 53,54 y 55 (55 148)
Baja de terrenos Tenerife por liquidacion de la comisién de quiebra

' 67 404
Existencias traspasadas a inmovilizado por cambio en su finalidad

145 363

Alta local comercial Las Huesas (12 500)
Variacién segin pérdidas y ganancias : (291 721)

Inscrita en el Restistro Mercantil de I.as Palmas. tomo 1215 Cieneral. Folio 168 Vuelto. Hoia GC-12.709.mscrincion 2°. C I F. A-2R07T9267
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Memoria correspondiente al ejercicio anual de Compafiia de Inversiones CINSA, S.A.
terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importes en miles de pesetas - PMIs)

d) El nimero medio de personas empleados en la Sociedad durante el ejercicio
econémico distribuido por categorias profesionales es el siguiente:

Nimero
| ' A Jefe de seccién 1
r C\_y\ Administrativos ' 3
. 4

- =
O

ll
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e) El desglose de las partidas que componen el saldo de los resultados extraordinarios
del ejercicio al 31 de diciembre de 1998 es el siguiente:

Ingresos extraordinarios:
Compensacién de aridos 11 000

Ingresos de otros ejercicios:
Anulacién de ingresos a distribuir en varios ejercicios (ver nota 10))

e

133 651
. Modificacion de precio de una venta realizada en 1996, 32754
! Rectificacion de intereses de ejercicios anteriores. . 10171
‘ ’ Aplicacién de la provisién de diferencias positivas de cambio 2928
Otros de menor importe 4218)
. \ Resultados extraordinarios positivos 186 286
' . Beneficios por operaciones con acciones propias (1682)
| Variacién de las provisiones inversiones financieras:
Dotacidn provisién inversiones financieras (ver nota 6) 54 145
. Aplicacidn provision inversiones financieras (ver nota 6) {115 101)
‘ Gastos y pérdidas de otros ejercicios:
' Anulacién de la venta del Edificio Aquiles:
‘ Cuentas a cobrar a largo plazo (ver nota 6 ¢)) 157 500
l Cuentas 2 cobrar a corto plazo 17 500
. Intereses a cobrar 10238
Anulacién de la venta de las parcelas 53,54 y 55:
Cuentas a cobrar a largo plazo (ver nota 6 c)) 240 400
. Cuentas a pagar a corto plazo {23 156)
Existencias (ver nota 13 ¢)) (55 148)
Empuesto municipal de plusvalias de parcelas vendidas 22237
. Pérdidas de empresa del grupo de ejercicios anteriores 43 759
Modificacién de precio de una venta realizada en 1996 150650
] Rectificacion de intereses de ejercicios anteriores 4270
' Honorarios gestiéon 1997 8 000
Otros de menor importe (29 394)
| . Resultados extraordinarios negativos 348 618
Resultados extraordinarios netos negativos {162 332)
Tnacrits en el Registro Mercanti de L.as Palmas. toma 1215 Cieneral. Folio |r:?sowe1m. Hoia (GC-12. 709.inscrincion 2° C [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 1998

(Importes en miles de pesetas - PMls)

19.

20

Otra informacién

En el ejercicio de 1998 la retribucién devengada por los miembros del Consejo de
Administracién asciende a PMIs 18 000.

Aspectos derivados del “efecto 2000 y Euro”

La sociedad viene realizando de acuerdo con una programacién establecida, la
adecuacion de sus medios informéticos para la adaptacién de sus sistemas de

informacidn, instalaciones y maquinaria para afrontar el Efeﬂo 2000.

Como consecuencia de esta adecuacién se espera que todos sus sistemas estén
adaptados a lo largo de 1999 sin que se produzcan impactos significativos.

Igualmente la sociedad viene realizando, dentro de esta programacién, las adaptaciones
necesarias en sus sistemas informédticos para la entrada del Euro.

Inscrita en el Reaistro Mercantil de [ as Palmas. tome 12§13 Cieneral. .Folio 168 Vuelto. Hoia (7C-12.709.inscnncién 2°. C 1F. A-28079267
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21. Cuadro de financiacién

Origenes 1998 1997
Recursos procedentes de las operaciones - 7391
Disminucién de inmovilizado financiero. : 600 779 381173
Cancelacién de gastos a distribuir en varios ejercicios - 31162
Dotaci6n de provisién para riesgos y gastos - 1200
4 Incremento de acreedores a largo plazo:
Deudas con entidades de crédito 3 33000 27379
' Otros acreedores . 113993
3 Fianzas y depésitos al largo plazo 2878 10015
\Q Desembolsos sobre acciones no exigidos - 37 000
b
. 636 657 609 313

Disminucién del capital circulante 480 543 -

Total 1117 200 609 313

&

Recursos aplicados en las operaciones 140 622 -

3
S

| ¥

Adquisicién de inmovilizado:

: Inmovilizado material 219026 -
; . Inmovilizado financiero 453 823 306 313
. Cancelacién de ingresos a distribuir en varios ejercicios 148 337 123 265
. Cancelacién y/o traspaso a corto plazo de acreedores a largo
plazo:

; Deudas con entidades de crédito 64330 233313
Otros acreedores 68 262 7200
! . Desembolsos sobre acciones no exigidos 22 800 -
' 1117200 460 111

' Aumento del capital circulante ; 149 202
0 Total 1117 200 609 313

[

[
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terminado el 31 de diciembre de 1998
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Variacién del capital circalante

1998 1997
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuclones
Existencias - - 329816 - 57 508
Deudores 3193 - 84 637 -
Acreedores - 167 864 70229 -
Inversiones financieras temporales - 4 308 36132 -
Acciones propias 6872 - 4495 -
Tesoreria 15493 - 7229 -
Ajustes por periodificacitn - 4113 3988 -
25 558 506 101 206710 57508
Disminucién del capital circulante 480 543 - - 149 202
506 101 506 101 206 710 206710

Las conciliaciones entre €l resultado contable y los recursos procedentes de las

operaciones son las siguiente:

: 1998 1997
j

i. Resultado contable (77 420) 3352

: Amortizaciones 1882 1623

i Variacién de las provisiones de la cartera de control (60 956) 30201

{' Diferencias en cambio (2 928) 831

| Pérdidas en enajenacion de inmovilizado material - 1349

l . Cancelacién de provision para riesgos y gastos (1 200) (29 965)
: Recursos aplicados/procedentes de las operaciones (140 622) 7391

WO).LL&.L’-‘J
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Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Valores de Madrid

INFORME DE GESTION - 1998

Distinguido accionista;

En el afio 1998 la situacién de CINSA se ha consolidado mis y mas. Hemos vendido al
final del afio a precios sensiblemente mejores. Las condiciones de pago han sido més
ventajosas para CINSA. Se ha amortizado con rapidez y antes del término estipulado
buena parte del endeudamiento bancario, en parte tres afios antes de los vencimientos
previstos.

BANCOS 1997 1998 1999

BANCO BILBAO VIZCAYA * 70M *S0M * 40 M sprox. saido miximo
BANCO POPULAR ESPANOL *15M *ISM *15M
VOLKSBANK RAIFFEISENBANK .

LANDAU e.G. I29M 253M 123 M*»

*Saldo medio aproximado

**Esté en curso otra amortizacion extraordinaria de 780.000 DM equivalentes a 63 M de
Ptas., quedando luego ¢l saldo en 60 millones de Ptas.

Se han incrementado las inversiones en las participadas, y se ha incrementado
significativamente el margen de beneficios. Cara al afio 1999, podemos afirmar que vamos
hacia un buen aflo en la reciente historia de CINSA y que el periodo de la estrechez se esté
acabando.

Al mismo tiempo hemos iniciado inversiones en Sotogrande, que a la hora de redactar estas
lineas, ya encierran plusvalias ticitas. Hemos puesto la participada ATV sobre pilares mas
sélidos, reduciendo significativamente sus gastos, de forma de nihil obstat para un
despegue en el proximo ejercicio. Nuestra participada en Berlin estd incrementando su
patrimonio. Es de seflalar la alta calidad del mismo. La matriz canaria ha visto una
significativa revalorizacion de sus activos. Nuestros gastos de estructura han seguido
abaratandose.

Veamos los detalles:

a) En el afio pasado provisionamos la cantidad pendiente de cobro por la venta de nuestro
edificio de oficinas Aquiles. Estas provisiones se han disuelto, dado que hemos
recobrado el edificio que hay contabilizado en unos 51 M de los cuales 14,8 M estin
amortizados. Las ganancias que en su dia contabilizamos por esta venta se han vuelto
a cargar a los resultados. El solar mismo figura con un valor contable de 500 Ptas. por
metro cuadrado. La reserva ticita es importante. Hemos arrendado este edificio a una
fabrica de puros.

Inscrita en el Registro Mercantii de I .as Palmas. 1o 1215 CGeneral. Folio 168 V2uc4lm. Hoia GC-1 2,709.inscrimi('m 22 CIF. A-2R079267
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b) En 1997 se han contabilizado entre los ingresos a distribuir entre varios ejercicios las
ganancias correspondientes a la venta de las parcelas 40 y 42 (401 M). Debido al
aumento del valor de los terrenos, a las reformas efectuadas en estos edificios por la
compradora, al pago de todos los plazos vencidos y de sus intereses y al saldo
sensiblemente inferior ademés del aumento de recursos de la compradora no subsiste a
nuestro juicio ningtn riesgo en cuanto a la cobrabilidad de dicho saldo. Si —después de
eliminar dicha cuenta- la hemos vuelto a incorporar, es para satisfacer el criterio de
continuidad y de méxima cautela que han adoptado nuestros auditores. A nuestro
juicio hdy que considerar esta cantidad como una reserva ticita, como la anterior. a).

t%?{//

¢) Las condiciones de pago que antes y segin magnitud y precio obtenidos, oscilaron
entre 4 y 10 afios, hoy dia se limitan a facilitar unos créditos puente durante unos 90
dias hasta que el comprador haya obtenido su hipoteca, o sea, que las ventas se
realizan practicamente al contado, sin descuento alguno por pronto pago. Esto nos ha
permitido cancelar hipotecas antes de sus vencimientos.

d) A la hora de redactar este informe ¢l endeudamiento bancario se ha reducido a 178 M,
para unos activos inmobiliarios cuyo valor estimamos valen 15 veces esta suma y mis,
y sin contar con los demés activos, como cantidades a cobrar por ventas anteriores y
participaciones.

Teniendo en cuenta las cantidades que hemos de cobrar por ventas ya efectuadas (unos
800M) con garantia de cldusula resolutoria u otras garantias reales, tanto nuestro
endeudamiento bancario, como nuestro endeudamiento bajo todos los conceptos son
cero. Dado que contabilizamos las operaciones no cuando se contratan o se depositan
las respectivas arras, sino cuando la operacién se formaliza en escritura publica, que
suele ser cuando € comprador haya obtenido sus hipotecas y sus permisos, la situacién
es mejor que la aqui calibrada.

e} Entre los depdsitos obtenidos, figuraban pesetas 10 M por la venta del negocio
quimico en 30 M. Dichas cantidades han sido cobradas a principios de 1999,
contribuyendo a los resultados del afio en curso. En memorias anteriores, figuraba
provisionada como de dudoso cobro una cantidad de 67 M. En el ejercicio que nos
ocupa dicha deuda se ha podido cobrar con creces debido a la realizacién de los
terrenos obtenidos en garantia,

f) Enel balance de CINSA, especialmente en el circulante, hay reservas ticitas, dado que
F{ las parcelas estdn contabilizadas sensiblemente por debajo de su valor por metro
Q cuadrado. Los edificios en estructura, ya muy amortizados, se pueden rehabilitar a

unos costes relativamente modestos. Debido a las actuales condiciones del mercado
canario, su venta garantizaria un beneficio muy aceptable, Tengan en cuenta sefiores
accionistas que si en el pasado un terreno contabilizado a 12.000 Ptas. por metro
cuadrado, se vendia a 16.000 Ptas. (1998) se ganaban 4,000 Ptas. por metro cuadrado.
En 1999 con un precio de venta de 28.000 Ptas. se obtendria un beneficio de 16.000
Ptas. por metro cuadrado, cuatro veces superior. La reclasificacién en curso de una
serie de nuestros terrenos, mejora esta situacién.

i M
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g) La pérdida de este ejercicio es consecuencia exclusiva de la recuperacién directa e
indirecta de edificios y terrenos, que figuran en nuestras cuentas a costes histéricos o
provisionados hasta su valor contable. La recuperacion se ha debido a la denegacién de
una licencia de segregacién por reclasificaciones de terreno en curso ( que nos
benefician) y a un cambio de destino de parte de los mismos (zona puerto). Esto
significa que las ganancias contabilizadas en su dia se han vuelto a cargar a los
resultados. Como quiera que los precios de venta de nuestras parcelas casi han
duplicado en los dltimos 15 meses, esta recuperacién significa de facto un fuerte
aumento’ del valor técito. O sea, que estas pérdidas contables significan plusvalias
latentes muy superiores a los importes cargados. Hacemos constar que el boom del
suelo canario se ha producido en los primeros meses de! afio 1999 y que las ventas que
lo reflejan se han producido ya en 1999. Hacemos constar que estamos cediendo suelo
para una gran avenida que une directamente el centro de Telde y la Autovia Las
Palmas-Sur con nuestra urbanizacién. Esta gran avenida esti en construccién. Su
terminacion estA prevista para fin de afio. El incremento de la inversién en las
participadas significa un incremento de nuestro patrimonio inmobiliario, en gran parte
a valores histéricos. Al provisionarlo, como hemos hecho, incrementamos las reservas
ticitas. Las participadas extranjeras también tienen cardcter inmobiliario,
contabilizando en buena parte a valores histéricos, habiéndose provisionado la
diferencia entre valor contable y su costo.

h) Recientemente y aparte del edificio Aquiles hemos podido arrendar tres parcelas, un
local y una nave, incrementindose los ingresos recurrentes.

Hemos iniciado la rehabilitacion de los edificios Atalanta, Electra y Patroclo. En este afio
1999 proseguiremos con las obras en estos tres edificios, que pensamos poner a la venta en
el préximo aflo, en cuando estén terminados. Es principio de la empresa no vender nada
sobre plano, con el objeto de evitar los riesgos derivados de huelgas, subidas de precio de
mano de obra, proveedores o similares. Vendemos el producto terminado y pagado con los
precios que rigen a la hora de su terminacion, que suelen ser mas altos,

Con el objeto de dar liquidez y proteger a nuestros accionistas contra oscilaciones excesivas
2 la baja debidas a la estrechez del mercado, hemos adquirido 15.000 acciones propias, de
las cuales hemos revendido 5.000 a un precio superior. Comprar nuestras acciones a estos
precios significa comprar patrimonio inmobiliario a un precio muy bajo.
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Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas

e d

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

ind

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Compaiiia de Inversiones
Cinsa, S.A. (en adelante Cinsa, S.A. o la Sociedad dominante) y sociedades
dependientes (Grupo consolidado), que comprenden el balance de situacién
consolidado al 31 de diciembre de 1998, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad
dominante. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidén sobre las 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 realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su representacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.
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De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores de la sociedad
dominante presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance consolidado y de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, ademas
de las cifras del ejercicio 1998, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra
opinién se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
1898. Con fecha 4 de mayo de 1998 emitimos nuestro informe de auditoria acerca
de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 1997 en el que expresamos una
opinion con salvedades.
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Segun se explica en la nota 1 de la memoria, la Sociedad dominante tiene una
participacion del 59,17% en la empresa Analisis Técnico de Valores, S.A., que
presenta un patrimonio neto negativo al cierre del ejercicio 1998 de PMIs 493.491,
que incluyen las pérdidas de dicho ejercicio, por lo que se encuentra incursa en la
- causa de disolucién descrita en el apartado 4° del articulo 260 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades Andnimas. Por ofro lado, la Sociedad dominante tiene
concedido a dicha empresa un crédito participativo por importe de PMIs 515.170.
En Junta Universal de Accionistas de Andlisis Técnico de Valores, S.A. de 29 de
junio de 1998, se aprobd una ampliacion de capital de PMIs 510.000 con cargo a
dicho crédito participativo que no se ha formalizado hasta la fecha.
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Price Waterhouse Auditores, S.A. — R.M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo §.267, libro 8.054, seccion 3#
inscrita en el R.O.A.C. con el nomero §0242 — CIF: A-79/031280
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. En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 1998 adjuntas

expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la
situacién financiera de Cinsa, S.A. y sociedades dependientes (Grupo consolidado)
al 31 de diciembre de 1998 y de los resultados de sus operaciones durante el
ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion necesaria y
suficiente para su interpretacidon y comprension adecuada, de conformidad con
principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad
con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestidn consolidado adjunto del ejercicio 1998 contiene las
explicaciones que los administradores de la Sociedad dominante (CINSA, S.A)
consideran oportunas sobre la situacién del Grupo consolidado, la evolucion de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene
el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales consoclidadas
del ejercicio 1998. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables
de las sociedades del Grupo.

£

F. Javier Berzosa
Socio — Auditor de Cuentas

31 de mayo de 1999.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

(&)

Inscrita en el Registro Mercantil de [.as Palmas. tomo 1215 General. .Folio 168 Vueito. Hoia G -

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a colizacion en el Mercado de Valores de Madrid

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

PARA EFECTOS PE IDENTIFICACION

PRICE WATER

£ AUDITORES, S.A.

Activo

Accionistas por desembolsos no exigidos

Inmovilizado inmaterial
Fondo de comercio -
Amortizacién

Inmovilizado material

Terrenos y construcciones
Magquinaria

Mobiliario y enseres

Equipo proceso de informacion
Elementos de transporte

Anticipos ¢ inmovilizaciones en curso
Otro inmovilizado material
Amortizacion

Inmovilizado financiero
Participaciones por puesta en equivalencia
Participaciones en empresas del grupo
Otros créditos
q Anticipos mmovilizado financiero
Fianzas constituidas
Provisioén

Total inmovilizado
Fondo de comercio de consolidacién
Existencias

Deudores
Clientes

Empresas del grupo deudores
Empresas asociadas deudores
Deudores varios
Administraciones Piblicas
Deudores dudosos
Provisiones

Inversiones financieras temporales

Cartera de valores a corto plazo
Otros créditos

Deptsitos entregados a corto plazo
Provisiones

Acciones propias a corto plazo
Tesoreria

Ajustes por perlodificacién

Total active circulante

Total activo

31 de diciembre

1998 1997
35000 35000
632 780 632 780

(632 780) (632 780)
4241273 38142
400 278 34051
6218 6159
6270 6911
13 040 10 103
14 698 3400
16 741 8457
529 521

(33 501) (31 460)
1025 401 1048319
65875 51472
58713 7214
778 997 1074 095
136 174 34 625
394 1002

(14752) (120 089)
1484 674 1086 461
6 094 8114
926 058 1386 241
346 050 449 357
175 445 95101
13753 21 545
94 266 31149
68 782 307 565
2194 613
- 4681

(8 390) (11297
63 422 67730
12 558 10 666
60 000 -
. 66 200

(9 136) (9136)
11 367 4495
23 906 9102
54 4113
1370 857 1921038
3050 613

2861625

. C.[.F. AmBOOSaef—
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

3
3

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Valores de Madrid

Balances de situaciéon consolidado
{En miles de pesetas - PMIs)

Pasivo

Capital suscrito

Reservas

Reserva legal

Reservas voluntarias

Reserva en Sociedades consolidadas

Reserva en Sociedades puestas en equivalencia

Resnltados negativos de efercicios anteriores
Pérdidas y ganancias

Total fondos propios
Socios externos
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Provisiones para riesgos y gastos
Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del grupo

Otros acreedores
Fianzas y depdsitos recibidos a largo plazo

Deudas con entidades de crédito
Préstamos y otras deudas

Deudas con empresas del grupo y asociadas

Deudas con empresas del grupo
Deudas con empresas asociadas

Acreedores comerciales
Anticipos recibidos por pedidos
Deudas por compras o prestacion de servicios

Otras dendas no comerciales
Administraciones piiblicas
Remuneraciones pendientes de pago
Otras deudas
Fianzas y depdsitos recibidos corto plazo

Ajustes por periodificacién

Total acreedores a corto plazo

Total pasivo

PARAEFECTOS ENTIFICACION
PRICE WATER, E AUDITORES, §.A.
31 de diciembre
1998 1997
2041875 2041 875
260 157 500 765
263 292 497 809
(3 135) 2956
(499 534) (502 886)
. {107 059) (269 982)
1695 439 1769772
{173 901) (136 515)
252 871 404 136
- 2891
547 768 559 590
348 940 301 322
5944 -
178 393 246 660
14 486 11 608
109 125 171 902
109 125 171 902
T 167 62 867
6165 49 337
1002 13530
169 436 65 005
45 480 17 800
123 956 47205
245038 142 700
7773 22 561
1602 2539
194 354 115918
41309 1682
8 682 8265
539 448 450 739
2 861 625 3 050 613

Inscrita en e} Registro Mercantil de [ as Palmas. tomo 1215 General. Folio 168 Vuelto. Hoia GC-12.709.inscrincién 2°. C.LF. A-28079267




COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
— Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Valores de Madrid

- Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada ﬁgﬁﬁf%os&gaigﬁﬂggggﬁ
(En miles de pesetas - PMls) i
31 de diciembre
- 1998 1997
Ingresos de explotacién 204 145 306 260
- Importe neto cifra de negocios 485 251 395 628
' Variacién de existencias (291 721) (126 376)
- Otros ingresos de explotacién 10615 37008
i . Ingresos accesorios 10 615 7043
Exceso provisién riesgos y gastos - 29 965
éﬂ Gastos de explotacitn (128 652) (641 416)
b
Aprovisionamientos . (3 125) (33 850)
‘ Compras (3125 (33 850)
L Gastos de personal (57812) (61 342)
Sueldos y salarios {52 025) (52 048)
- Cargas sociales (5787 (9294)
2
Ny Amortizacién inmovilizado @731) (479 418)
Material 4731) (1833)
p~ Inmaterial - (477 585)
%
; Variaci6én de provisiones de existencias 6993 1767
g Variacién de provisién de insolvencias 2907 19418
: Otros gastos de explotacién (72 884) (87 991)
Servicios exteriores (66 627) (87 274)
= Tributos (6257) (717}
" Pérdida / Beneficio de explotacién 75 493 (335 156)
g Ingresos de participacién en capital - 2633
= Otros intereses e ingresos asimilados 55 496 48 410
) Otros gastos financieros y asimilados (86 500) (72897)
Diferencias positivas de cambio 503 -
'"“ Diferencias negativas de camibio (4737) (2 838)
o Resultados financieros negativos (35 238) (24 692)
Participaciones en resultados de sociedades puestas
3 en equivalencia 2237 (2 956)
- Amortizacién fondo comercio consolidacion (2 020) (2 020)
F Resultados de las actividades ordinarias 40 472 (364 824)
) Resultados extraordinarios netos negativs (162997 (117 602)
Resultado consolidade antes de impuestos (122 525) (482 426)
Impuesto sobre Sociedades - -
F Resultado consolidado del ejercicio (122 525) (482 426)
® Resultado atribuido a Socios externos 15 466 212 444
Inscrita en ¢f FRSTRRAR.de! elexciclo atribuido & Socledad dominante |y o, Hoia GC-12200 10088220 ¢ 17 982)




COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antss COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desemboisado
Acciones admitidas a cotizacion en ef Mercado de Valores de Madrid

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupe terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)
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PARA EFECTOSIDE IDENTIFICACION
PRICE WATERMBUSE AUDITORES, S.A.

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A. se constituyd €l 17 de febrero de 1958 con la
denominacion social de "Compaiiia Insular del Nitrégeno, S.A." modificando esta
denominacion por la actual en el ejercicio 1989. La actividad principal del grupo
constituido. 'por CINSA, S.A. y sus sociedades dependientes es la compra, venta,
tenencia, administracion y gestion de valores mobiliarios, participaciones y bienes
muebles ¢ inmuebles en general, servicios logisticos y auxiliares derivados, asi como la
realizacidn, publicacién y venta de estudios fiscales, econdmicos, didacticos,
periodisticos y otras publicaciones, ademas de asesoramiento de inversiones y campaiias
publicitarias. Actualmente las operaciones del grupo se desarrollan en tres delegaciones
situadas en Gran Canaria, Madrid y Berlin. :

Actividad

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

Porcentaje
Analisis Técnico de Valores, S.A. 59,17
Varinvest, A.G. 31,10
Anatecsa GmbH & Co, KG 76,76

Base de presentacion de Ias cnentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas se obtienen de los registros contables de Cinsa, S.A. y
de las sociedades consolidadas e incluyen los ajustes y reclasificaciones necesarios para
la homogeneizacién temporal y valorativa con la Sociedad dominante. Dichas cuentas
anuales se presentan de acuerdo con lo establecido en la legislacion mercantil vigente y
con las normas establecidas en el Plan General de Contabilidad y en el Real Decreto
1815/1991 por el que se aprucban las normas para la formulacién de las cuentas anuales
consolidadas con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados del Grupo consolidado.

Las cuentas anuales consolidadas se han elaborado mediante la aplicacién de los métodos
de integracién global para las sociedades dependientes y por el método de puesta en
equivalencia para la sociedad asociada.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales consolidadas,
el balance de situacién consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y esta
memoria, se expresan en miles de pesetas (PMls).

Inscrita en el Reaistro Mercantil de T.as Paimas. tomo 1215 General. Folio 168 Vuelto. Hoia GC-12.709.inscrincion 2°. C.IF. A-2R079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Vaiores de Madrid

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compailfa de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades de! Grupo terminado ¢l 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMls)

3. Propuesta de aplicacién de resultados PARA EFECTOSDE IDENTIFICACION
PRICE WATE| ISE AUDITORES, S.A.

Se somete a la aprobacion de la Junta General de Accionistas la siguiente aplicacién de

resultados:
Bases de aplicacién
Pérdidas ' 107 059
Aplicaciéon
Resultados negativos gjercicios anteriores . 107 059

4. Normas de valoracion

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

a) Fondo de comercio de consolidaciéon

La diferencia positiva existente entre el valor contable de la participacién, directa o
indirecta, de la sociedad dominante en el capital de las sociedades dependientes y el
valor de la parte proporcional de los fondos propios de éstas atribuible a dicha

(5\ participaci6n, ajustado, en su caso, por las plusvalias ticitas existentes se registra en
¢l proceso de consolidacién, Fondo de comercio de consolidacion.

Se amortiza linealmente en cinco afios, considerado este periodo como el plazo
medio de recuperacion de las inversiones realizadas.

b)  Reserva de consolidacién
Corresponde a la diferencia entre el valor contable de la participacién en las
sociedades consolidadas y el valor teérico contable de las mismas en el momento de
¢ su adquisicién, tomando en consideracién la distribucion de sus resultados
correspondientes al ejercicio cerrado en dicha fecha.

<) Saldos y transacciones incluidas en el perimetro de consolidacién

Todas las cuentas vy transacciones significativas entre las sociedades consolidadas
han sido eliminadas en el proceso de consolidacion,

Inscrita en el Registro Mercanti! de [ as Palmas. tomo 1215 General. .Folio 168 Vuelto. Hoia GC-12.709.inscrineion 2°, C LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Indusinas y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMls)

d)

C ) PARA EFECT?%E IDENTIFICACION
Homogeneizacién de partidas PRICE WATER

"Con objeto de presentar de una forma homogénea las distintas partidas que

componen las cuentas anuales consolidadas conjuntas se han aplicado, a todas las
sociedades incluidas en el perimetro de consolidacién, los principios y normas de
valoracion seguidos por la Sociedad dominante,

Inmovilizado inmaterial

El inmovilizado inmaterial refleja el importe de la adquisicion, por parte de Analisis
Técnico de Valores S.A., en 1994 de sendas lineas de negocio y cartera de clientes de
Odiser, S.A. (antes: ANATECSA, Agencia de Valores, S.A.), Analisis Técnico, S.A.
y Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A., asi como de ATV ETS, a amortizar en 10
afios. Dichas lineas de negocio se adquirieron segun la férmula empleada por Arthur
Andersen en la tasacion de dichas lineas de negocio para el Banco Comercial
Transatlntico.

No obstante, en el ejercicio 1997 se opt6é por amortizar ¢l saldo neto del Fondo de
comercio pendiente a 31 de diciembre de 1996, debido a que el mismo no ha
contribuido desde su constitucion a la obtencién de ingresos, ya que las mencionadas
lineas de negocios no han llegado a entrar nunca en funcionamiento.

Inmovilizado material

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

Ademés de acogerse a las actualizaciones legales anteriores, en el ejercicio 1989 la
Sociedad dominante efectio una revalorizacién voluntaria del coste de sus terrenos
(en base a las tasaciones efectuadas por expertos independientes, bajo su
responsabilidad) con abono a los resultados de dicho ejercicio por importe de PMls
1.334.939.

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

Inscrita &n el Registro Mercantii de [ .as Palmas. tomo 1215 General. .Folio lﬁg Vuelto. Hoia GC-12.709.inserincion 2°. C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Indusirias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacién en el Mercado de Valores de Madrid

PRICE WATE

£ AUDITORES, S.A.

b
%

Inscrita en &l Registro Mercantil de {.as Palmas. tomo 1215 Cieneral. .Folio 168]Vuelto. Hoia GC-1 2.709.inscnincion 2°

PARA EFECE% IDENTIFICACION

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Invefsiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

4]

h)

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

Construcciones 33-50
Equipos informaticos 4
Mobiliario y enseres 5-10
Otro inmovilizado material 6,6

Inmovilizado financiero

Los valores de renta variable (todos ellos sin cotizacién oficial en Bolsa) se
presentan, con independencia del porcentaje de participacién que la Sociedad posea
en los mismos, individualmente, a su coste de adquisicién o a su valor de mercado, el
menor de los dos. Por valor de mercado, se entiende el valor tedrico-contable que se
desprende de las cuentas anuales de cada una de las sociedades participadas,
corregido en el importe de las plusvalias ticitas existentes en el momento de la
adquisicién de cada participacion y que subsistan en la fecha del balance.

Dichas diferencias se encuentran cubiertas con la provisién por depreciacién de
inmovilizaciones financieras que figura minorando el saldo del capitulo
"Inmovilizaciones financieras" del balance de situacién.

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

Inversiones financieras temporales

Los valores de renta variable, con cotizacion oficial en Bolsa, se presentan a su coste
de adquisicién o a su valor de mercado, si este ultimo fuese inferior.

Por valor de mercado se entiende su cotizacién oficial en Bolsa del dltimo dia habil
del ejercicio o la cotizacion oficial media del Gitimo trimestre del ejercicio, la menor

de las dos.

Existencias

En el ejercicio 1994 la Sociedad dominante registr6 ¢l traspaso de elementos del
inmovilizado material, terrenos y construcciones, a existencias por importe neto de

PMls 1.842.077.

. C.LF. A-28079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

ing de empresas, Industri icios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Holdng de ecioncs admicidas  cotizacion en ol Mereado de Valores de Madrid
PARA EFECT IDENTIFICACION

. PRIGE WATERI E AUDITORES, S.A.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de Inversiones

CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMls)

El coste de las construcciones incluye el precio del terreno asi como todos los gastos
inherentes a la construccién, instalacién y elementos que tengan caricter 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 reposicion de las existencias resulte inferior a los indicados
anteriormente, se practican correcciones valorativas, dotando las oportunas
provisiones por depreciacion.

j) Acciones propias

Las acciones propias se presentan a su coste de adquisicién o a su valor de mercado,
si fuera menor,

Por valor de mercado se entiende el valor tedrico-contable de la Sociedad dominante,
su cotizacion oficial en Bolsa el ultimo dia habil del ejercicio o su cotizacién oficial
media del dGltimo trimestre del ejercicio, el menor de los tres.

k) Deudas a corto plazo

Las deudas se contabilizan por su valor de reembolso y se clasifican en funcién de su
vencimiento, considerando como deudas a corto plazo aquellas con vencimiento
inferior a doce meses.

I) Transacciones en moneda extranjera

Las cuentas a cobrar y a pagar en moneda extranjera se han convertido a pesetas
utilizando los tipos de cambio ponderados (fixing) del mercado de divisas espafiol al
cierre del ejercicio.

Las transacciones en moneda extranjera se reflejan en la cuenta de pérdidas y
ganancias al tipo de cambio aplicable en el momento de su realizacion.

Las diferencias negativas de cambio resultantes de esta valoracién, en su caso, se
O registran integramente con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias y se incluyen en
el saldo del epigrafe "Diferencias negativas de cambio", mientras que las diferencias

/\ positivas se consideran como ingresos diferidos, no reconociéndose como tales hasta

el momento de su cobro, y se incluyen en el epigrafe "Ingresos a distribuir en varios
ejercicios” del balance de situacion.

m) 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. La imputacion al
resultado del ejercicio se condiciona al cobro o a la entrega de garantias suficientes.

i i inscrincian 2° . A-2R079267
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios, Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totaltnente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid
PARA EFECT

PRICE WATE

E IDENTIFICACION
USE AUDITURES, S.A.

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

n)

Impuesto sobre Sociedades
Cada una de las sociedades del grupo consolidado tributa individualmente.

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en funcién del
resultado econémico o contable, antes de impuestos, aumentado o disminuido, segiin
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 positive de este ejercicio, las cuentas anuales no
incluyen importe alguno, en concepto de Impuesto sobre Sociedades.

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

Contabilizacién de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan siguiendo el criterio de devengo, es decir, en
funcion de la corriente real de bienes y servicios que representan y con
independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, la Sociedad Gnicamente contabiliza
los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, mientras que los riesgos
previsibles y las pérdidas eventuales con origen en el ejercicio o en otro anterior, se
contabilizan tan pronto son conocidas.

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 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

{ Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041,875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en ¢l Mercado de Valores de Madrid
PARA EFECTOS PE IDENT'FICACION
PRICE WATERMQUSE AUD(TOHES, SA.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compafifa de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998

(Importe en miles de pesetas - PMIs)
5. Inmovilizado inmaterial
Los 1mportes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas que
componen el inmovilizado inmaterial, se muestran a continuacién:
: = Saldo al Saldo a
31.12.97 Aumentos  Disminuciones 31.12.98
Fondo de Comercio 632 780 - . - 632 780
Amortizacidn (632 780) - - (632 780)
n La amortizacién del fondo de comercio, segin se menciona en la nota 4.€) se amortizé en
l\ su totalidad a 31 de diciembre de 1997.
N
\ 6. Inmovilizado material

Los importes y variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas que
componen el inmovilizado material, y su correspondiente amortizacién acumulada, se

muestran a continuacion:
Saldo al Saldo al
31.1297 Aumento  Disminuciones Traspasos 31.12.98
Terrenos y otras construcciones 34 051 357170 - 8 457 400278
Maquinaria 6159 314 (255) - 6218
Mobiliario y enseres 6911 650 (1291 - 6270
Equipo procesos informacion 10103 2937 - 13 040
Anticipos e inmovilizaciones
materiales en curo 8 457 16 741 - (8457) 16 741
Elementos de transporte 3400 11298 - - 14 698
Otro inmovilizado material 521 8 - - 529
Total inmovilizado material 69 602 389718 (1 546) - 457774
Amortizacion acumulada (31 460) 2041) - - (33 501)
Q Inmovilizado material neto 38142 424273

a) Algunos de estos activos fueron actualizados de acuerdo con diversas disposiciones
legales. Las plusvalias netas afloradas con abono a reservas como consecuencia de
dichas actualizaciones ascendieron a PMIs 1.834.127. Con anterioridad al cierre del
¢jercicio 1989 estas plusvalias fueron aplicadas de la siguiente forma: PMls
1.685.138 a compensar pérdidas acumuladas, PMls 147.631 a incrementar el saldo de
I¢a reserva legal y PMls 1.358 a reservas voluntarias.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

Q

{ Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid
PARA EFECTOS

PRICE WATER,

IDENTIFICACION
E AUDITORES, S.A.

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio annal de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
{Importe en miles de pesetas - PMIs)

En el ejercicio 1985, como consecuencia de las pérdidas incurridas por la Sociedad
dominante en ejercicios anteriores, los Administradores decidieron paralizar su
actividad de produccion y comercializacién de productos quimicos derivados del
nitrégeno, dejando fuera de uso la mayor parte de su maquinaria e instalaciones.

En el ejercicio 1989, acogiéndose a las ventajas previstas en la normativa fiscal
vigente, la Sociedad dominante actualiz6 voluntariamente el coste de sus terrenos,
con abono a los resultados de dicho ejercicio, resultando una plusvalia de PMls
1.334.939,

En el ejercicio 1991, la Sociedad dominante saneé la mayor parte de los edificios
maquinaria ¢ instalaciones relacionados con dicha actividad (que ain seguian
activados en su balance de situacién), con cargo a los resultados del mismo, por
importe de PMIs 526.000, aproximadamente, al tomar en dicho ejercicio la decisién
de proceder a su demolicién por considerarlos inservibles.

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

b) Del total de altas de terrenos y construcciones en el ejercicio 1998 PMls 276 263

©)

cotresponden a traspasos de existencias cuyo destino es el arrendamiento.

Es politica de las sociedades de I grupo contratar todas las pdlizas de seguros que se
estiman necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a
los elementos del inmovilizado material.

7. Inmovilizado financiero

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

Saldo al Traspasos de Saldo al

31.1297  Aumentos corto plazo  Disminuciones 31.12.98

Participaciones puestas en equivalencia 51472 14 403 - - 65875
Otras participaciones 7214 51 499 - - 58713
Otros créditos 1074095 64 860 240 821 (600 779} 778 997
Anticipos inmovilizado financiero 34625 101 549 . - 136174
Fianzas constituidas 1002 53 - (661) 394
Provision (120 089) (9 764) - 115101 (14 752)
1048 319 222600 240 821 (486 339) 1025 401
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

g

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO)

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado

i itidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid
Aocioncs adm? PARA EFEC% IDENTIFICACION
PRICE WATE ISE AUDITORES, S.A.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compailia de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

a) Otras Participaciones

El detalle de las participaciones que la Sociedad dominante posee en otras sociedades

sin alcanzar los limites establecidos para la consolidacién es el siguiente
% Porcentaje de participacién

|

\

d

Sociedad Actividad Directa Indirecta
Costioli Ingenieria e Inmuebles, S.L. Inmobiliaria 100%

Gran Canaria

Andlisis Técnico, S.A. Inmobiliaria 8,65%

Madrid

Los importes de capital, reservas, resultado del ejercicio y otra informacién de interés,
segin aparece en los estados financieros no auditados de las empresas son como

sigue:
Cinsa Participada

Rdos.
Socledad Coste Provisién Valor neto Capital Reservas 1998
Costioli Ingenienia ¢
Inmuebles, S.L 50 000 50 000 * * *
Andlisis Técnico, S.A 8713 8713 - 906 600 154 592 3806

58713 8713 50 000

* Informacién no disponible

Las adquisiciones de acciones realizadas en ¢l ejercicio 1998 son las siguientes:

Sociedad Importe
Andlisis Técnico, 5.A. 1 500
Costioli Ingenieria e Inmuebles S.L. 50 000

51 500

Con fecha 17 de agosto de 1998, mediante de escritura publica la Sociedad dominante
suscribe el 100% de las participaciones de Costioli Ingenieria e Inmuebles S.L.
Existe un contrato privado de fecha 19 de junio de 1998, por el que la Sociedad
dominante se compromete a vender el 80% de dichas participaciones a terceros, una
vez protocolizado el acuerdo de aumento de capital, para lo cual ha recibido de los
mismos PMIs 40.000 recogidos dentro del epigrafe “Fianzas recibidas a corto plazo”.

. C.IF. A-2R079267

Inscrita en e} Registro Mercantil de [ .as Paimas. tome 1215 General. Folin 368 Vuelto. Hoia GC -12.709.inscrincion 2°




1

B R

BT

F‘-““f.""!!‘,.
PO

B |

COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacitn en el Mercado de Valores de Madrid
PARA EFECTO$.DE IDENT'™'~ ACION

PRICE WATERRRUSE AUDI1URES, SA,
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

b) Otros créditos

El detalle de los otros créditos al 31 de diciembre de 1998 es el siguiente:

Venta del Edificio Pandora 28 745
Venta de parcelas 740 695
769 440

El crédito derivado de la venta del Edificio Pandora genera un interés anual del 12%
y los correspondientes a la venta de parcelas, un interés anual que oscila entre el 6%

y el 10%.

Las disminuciones habidas en el ejercicio 1998 corresponden principalmente a la
anulacion de las siguientes ventas realizadas en ejercicios anteriores (ver nota 18 e):

Parcelas 53,54,55 240 400

K Edificio Aquiles 157 500

En el caso del Edificio Aquiles también se ha dado de baja la provision
correspondiente que ascendia a PMls 115.101.

Durante el ejercicio 1998 no se han celebrado ventas con pago aplazado superior a
doce meses.

8. Existencias

El saldo de existencias se desglosa de la siguiente manera:

Terrenos 778 431

Construcciones 209 917

Otros aprovisionamientos 383

Anticipos 60478

0 1049209
Provision depreciacion de existencias (123 151)
926 058

Existen terrenos y construcciones que se encuentran afectos a cargas hipotecarias al 31
de diciembre de 1998 por importe de PMls 659.225.
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid
PARA EFECTOB.DE IDENTIFICACION
PRICE WA USE AUDITUHES, SA.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado ¢l 31 de diciembre de 1998

(Importe en miles de pesetas - PMIs)
9. Inversiones financieras temporales
Los importes y las variaciones experimentadas durante el ejercicio por las partidas que
componen las inversiones financieras temporales han sido los siguientes:
. ' Saldo al Saldo al
31.12.97 Aumentos  Disminuciones 31.12.98
Valores de rentz variable con cotizacién oficial 10 666 1892 - 12 558
Otros créditos - 60 000 - 60 000

Depésitos entregados a corto plazo 66 200 (66 200) -
Provision por depreciacioén inversiones {9 136) - - 9 136)
67 730 61 892 (66 200} 63422

Al 31 de diciembre de 1998, no existian plusvalias latentes en la cartera de valores de
renta variable. La cartera de valores ha sido gestionada por la propia Sociedad.

El epigrafe de Otros créditos recoge la parte con vencimiento a corto plazo del crédito por
enajenacién de inmovilizado concedido en €l ejercicio 1997 a la empresa vinculada Odiser,

S.A.
10. Fondos propios o
La composicion de los fondos propios al 31 de diciembre de 1998 es la siguiente:
Capital social 2041875
-~

Resultados negativos de ejercicios anteriores {499 534)
Reserva en sociedades consolidadas por integracion global 263 292
Reserva en Sociedades puestas en equivalencia (3135)
Resultado consolidado (107 039)

g 1695439
2,

a) Capital syscrito
g

Al 31 de diciembre de 1998, el capital social estaba formalizado en 2.041.875 acciones al
portador, de 1.000 pesetas de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. A dicha fecha, estas acciones estan admitidas a cotizacién en las cuatro
Bolsas Oficiales de Valores de Espaiia.
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Holding de empresas, Industrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
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CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998

(Importe en miles de pesetas - PMls)

b)

Acciones propias

La Junta General de Accionistas de la Sociedad dominante, celebrada el 25 de junio de
1991, acord6 autorizar al Consejo de Administracién por un plazo de 18 meses, para 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. La Junta
General de Accionistas celebrada el 27 de junio de 1997 renové dicha autorizacién.

La Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 1998 autorizé6 al Consejo de
Administracion para la adquisicién de acciones propias hasta un 5% del capital nominal
de la Sociedad, a un precio méximo y minimo de 1.000 ptas. y 470 ptas.
respectivamente.

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias durante el ejercicio han sido los
siguientes:

Precio de
Niimero Nominat adquisicion
Saldo inicial 8000 8 000 4 495
Adquisiciones 15 000 15 000 9778
Enajenaciones (5 000) 5 000 2907
Saldo final 18 000 18 000 11367

El destino final previsto para estas acciones es su venta.

A 31 de diciembre de 1998 debido a la situacién patrimonial de la Sociedad no se ha
podido dotar la correspondiente reserva indisponible equivalente al importe de las
acciones propias segun establece el articulo 79.3 de la Ley de Sociedades Anénimas.
Como consecuencia, segin establece el articulo 76 de dicha Ley, la Sociedad dominante
dispone de un plazo de un afio a contar desde la fecha de la adquisicién para enajenar
dichas acciones.

Reserva de consolidacion

El detalle del saldo de estas reservas al 31 de diciembre de 1998, entre las distintas
sociedades que forman parte del Grupo es el siguiente:

Método de Importe
Sociedad Consolidaciéon reserva
ATV, S.A Integracion global 247 900
Anatecsa, Gmbh Integracién global 15392
Varinvest A:G. Puesta en equivalencia (3 135)
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COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

{ Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, [ndustrias y servicios. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

PARA EFECT?% IDENTIFICACION

PRICE WATER, E AUDITORES, SA.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de Inverkiones

CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminade el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMls)

d) Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, las entidades que
obtengan en el ejercicio econdmico beneficios deberin dotar el 10% del mismo a la reserva
legal. _

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

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda
del 10% del capital ya aumentado. Salvo para esta finalidad, esta reserva sélo podra
destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas

disponibles suficientes para este fin.
{ 11. Socios Externos
N

Incluye la participacién minoritaria en el valor patrimonial de las Sociedades Anélisis
Técnico de Valores, S.A. y Anatecsa GmbH.

Interés minoritario
Porcentaje Resaltado
particip. Capital ajustado Sobre Sobre Sobre
Socledad minoritaria Social Reservas 1998 capital reservas resultado
ATV, S.A. 40,83 162 000 {627 450) (28 040) 66 153 (256219) (11 450)
Anatecsa, Gmbh 23,24 136 112 - {17282) 31362 - (4016)
97785 (256 219) (15 466)

12. Ingresos a distribuir en varios ejercicios’

Los importes y las variaciones durante el ejercicio en las cuentas de ingresos a distribuir
en varios ejercicios han sido los siguientes:

0 Saldo al Saldo al
31.12.97 Aumentos Disminuciones 31.12.98

Ingresos diferidos 401 208 - (148 337) 252 871

Diferencias positivas de cambio 2928 - {2928) -

404 136 - {151 265) 252 871

El saldo de ingresos diferidos corresponde a la parte del beneficio diferido de la venta de
existencias realizado en 1996 a Odiser, S.A., empresa vinculada a la Sociedad, pendiente
de imputar al resultado.

Inscrita en el Registro Mercantil de [ as Palmas. tomo 1215 General. .Folio I(f’SVueltn. Hoia (3C-12.709.inserincidn 2°. C.IF. A-28079267




|

)

R

M

COMPANIA DE INVERSIONES - CINSA, S.A

( Antes COMPANIA INSULAR DEL NITROGENO )

Holding de empresas, Industrias y servicics. Capital Social: 2.041.875.000 Ptas, totalmente desembolsado
Acciones admitidas a cotizacion en el Mercado de Valores de Madrid

PARA EFECL?E IDENTIFICACION

PRICE WATERMRUSE AUDITORES, S.A.
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de Inversiones

CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
{Importe en miles de pesetas - PMis)

Las disminuciones reflejan, ademés de la imputacién a resultados de la parte
correspondiente a los cobros del ejercicio, la relativa a la anulaciéon de la venta de las
parcelas 53,54 y 55. (ver nota 18 e).

13. Acreedores a largo plazo
Deudas con entidades de crédito a largo plazo

\
N

3

~

Otros créditos hipotecarios (¢) 78 948
( Pélizas de crédito (b) 33 000
é

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

Préstamos con garantia hipotecaria (a) ' 236 992

348 940

(a) Préstamos con garantia hipotecaria de varias parcelas con vencimiento en el afio
2001, cuyos saldos al cierre del ejercicio 1998 ascienden a un total 2.785.525
marcos alemanes que han sido convertidos a pesetas al tipo de cambio al cierre del
gjercicio.

Estos préstamos han devengado un interés del 6,95% en el ejercicio 1998, revisable
en gjercicios posteriores para adaptarlo a la evolucion del LIBOR.

(b) Refleja la parte con vencimiento a largo plazo de dos polizas de crédito con garantia
personal e hipotecaria y con limites de 30 y 20 millones de pesetas.

Los mencionados créditos devengan un interés nominal anual del 7,90 %, y tienen
vencimiento el 30 de marzo y el 30 de junio de 2001, respectivamente.

(¢) Incluye el importe adeudado por Anatecsa GmbH & Co KG al cierre del gjercicio a las
entidades de crédito con las que opera.

Otros acreedores a largo plazo

La composicién del saldo de otros acreedores a largo plazo ¢s la siguiente:

Indemnizaciones al personal pendientes de pago al cierre del ejercicio (d) 47 600
Crédite concedido por particular en 1996 (e) 81 864
Crédito concedide por particular en 1997 (f) 48 933

178 398
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CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

™
(d) Los compromisos asumidos con el personal de la Sociedad en concepto de
~ indemnizaciones se detallan a continuacién:
Afode  Importe  Pendiente Pendiente Cuota
Personal =~ acuerdo Iniclal largo plazo corto plazo mes Vencimiento
-
B $r Doreste 1994 24 000 10 200 2200 200 Marzo 2 004
* Sr Lobato 1995 24 000 12 600 2 600 200 Febrero 2 005
$r Velayos 1996 24 000 16 400 2 400 200 Octubre 2006

™ Sr Perez 1997 13 200 8 400 2 600 200 Junio 2 003
47 600 9 800
' (e) El crédito concedido en el ejercicio 1996 tiene un limite de 1.200.000 marcos
F alemanes, vencimiento el 8 de julio de 2001 y devenga un interés del 9% anual.
P El saldo dispuesto al cierre del ejercicio 1998 asciende a 962.320,97 marcos
\‘ alemanes que han sido convertidos a pesetas al tipo de cambio al cierre del ejercicio.
r (f) Las condiciones de los créditos concedidos en 1997 son las siguientes:
Importe Fecha Cuota Interés Parte Parte
[- Concedido Concesiébn Trimestral anual largo plaze corto plazo  Vencimiento
‘ 50 000 110997 3333 14% 15 333 13333 30.02.01
r 72 000 11 0997 4 800 14% 33 600 19 200 30.09.01
. 48 933 32533
Del crédito de 50.000 PMls se ha cancelado anticipadamente la cantidad de PMls
r 8.000, adelantandose el vencimiento a la fecha arriba indicada y siendo la ultima
. cuota de PMls 2.000.
[ 0

14. Deudas con entidades de crédito a corto plazo

La composicidn del saldo con entidades de crédito a corto plazo es la siguiente:

Deudas por descuento de efectos 63 859
Deudas por descubierto en cuentas corrientes (a) 5238
Préstamos/créditos a corto plazo (b) 19433
Parte a corto plazo de pélizas de crédito a largo plazo 20 595

109 125
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PARA EFECT(%zg IDENTIFICACION
PRICE WATERFIBUSE AUDITURES, S.A.

Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual de Compaiifa de Inversiones
CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

(a) Bajo deudas por descubierto en cuentas corrientes se incluye un saldo acreedor en
moneda extranjera por importe de 186.315,34 marcos alemanes, que han sido
convertidos a pesetas al tipo de cambio al cierre del ejercicio.

(b) Los préstamos y créditos a corto plazo son como sigue:

- Préstamo hipotecario por subrogacién de deuda en la compra del local de Las
Huesas, con un saldo al cierre del ejercicio de PMls 4.402.

- Péliza de crédito con un limite de PMls 15 000, y un saldo dispuesto al cierre
del ejercicio de PMls 15.031, con un tipo de interés anual del 8%, y fecha de
vencimiento 20 de Abril de 1999.

15. Otras deudas no comerciales

La composicion del saldo de otras deudas no comerciales a corto plazo es la siguiente:

Préstamos concedidos por particular en 1997 (a) 41 695
' Proveedores de inmovilizado a corto plazo (b) 64 869
Otras deudas a corto plazo 1106
Parte a corto plazo de: ’
Indemmizaciones al personal pendientes de pago al cierre del ejercicio 9 80O
Créditos concedidos por particular en 1997 65 066
Intereses devengados vencidos y no vencidos 11 818
194 354

(a) Préstamo concedido por un importe original de PMls 61.400, con vencimiento el 24
de octubre de 1999, y un tipo de interés anual del 8 %. El saldo pendiente de
amortizar a la fecha de cierre del gjercicio asciende a PMls 41.695.

(b) Refleja el importe de la compra de un local comercial en Sotogrande y determinadas
propiedades en Berlin.
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PARA EFECTOS DE IDENTIFICACION
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Memoria consolidada correspondnente al ejercicio anual de Compaiiia de Inversiones

4 CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado ¢l 31 de diciembre de 1998

5 (Importe en miles de pesetas - PMls)
16. Situacién fiscal
™ El grupo tiene sujetos a inspeccién de las autoridades fiscales los cinco tiltimos gjercicios
: de todos los impuestos que le son de aplicacion.

Las cuentas anuales no incluyen importe alguno en concepto de Impuesto sobre Sociedades
correspondiente a los resultados del ejercicio 1998 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 mmcdlatos 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.

determinadas operaciones efectuadas por el grupo, para los ejercicios sujetos a inspeccién
podrian existir pasivos fiscales de cardcter 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.

! i
E
i

§ Debido a las diferentes interpretaciones existentes sobre el tratamiento fiscal de

PN

17. Garantias comprometidas con terceros y otros pasivos contingentes

3

Al cierre del ejercicio, no existen garantias comprometidas con terceros ni otros pasivos
contingentes.

P

18. Ingresos y gastos

a) El importe neto de la cifra de negocio corresponde a operaciones realizadas en

g.‘ 0 territorio nacional y en el extranjero presenta el siguiente detalle:
Venta de terrenos y edificios 451 086
F Prestacion de servicios 21899
: Ventas en el extranjero 3354
Otras ventas 8912

485 251

N

b) Durante el ejercicio 1998 no se han efectuado transacciones con empresas asociadas.
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CINSA, S.A. y Sociedades del Grupo terminado el 31 de diciembre de 1998
(Importe en miles de pesetas - PMIs)

Inscrita en el Rew

¢) El nimero medio de personas empleadas durante el ejercicio
categorias, es el siguiente:

Jefes de seccion
Administrativos
Operacién

d) El desglose de las partidas que componen el saldo de

econdmico, por

Namero

I\D |N-hw

los resultados

extraordinarios del ejercicio al 31 de diciembre de 1998 es el siguiente:

Ingresos extraordinarios:
Compensacion de 4ridos

Ingresos de otros ejercicios:
Anulacién de ingresos a distribuir en varios ejercicios (ver nota 10})

Modificacion de precio de una venta realizada en 1996,
Rectificacion de intereses de ejercicios anteriores.
Aplicacién de la provision de diferencias positivas de cambio

Otros de menor importe

Resultados extraordinarios positivos

istro Mercantil de [.as Palmas. tomo 1215 General. Folio 18R Vueho. Hoia GGC-12 709 inserincién 2°

11 000

133 651
32754
10171

2928
(3 818)

186 686

 C.LF. A-28079267
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Beneficios por operaciones con acciones propias (1 682)
Variaci6n de las provisiones inversiones financieras:
Dotacién provision inversiones financieras (ver nota 6) 54 145
Aplicacion provisién inversiones financieras (ver nota 6) (115 101)
Gastos y pérdidas de otros ejercicios:
Anulacion de la venta del Edificio Aquiles:
Cuentas a cobrar a largo plazo (ver nota 6 c)) 157 500
Cuentas a cobrar a corto plazo 17 500
‘ Intereses a cobrar ‘ 10 238
Amulacidn de la venta de las parcelas 53,54 y 55:
Cuentas a cobrar a largo plazo (ver nota 6 c)) 240 400
; Cuentas a pagar a corto plazo (23 156)
\\‘ \ Existencias (ver nota 18 c)) (55 148)
\\ Impuesto municipal de plusvalias de parcelas vendidas 22237
Pérdidas de empresa del grupo de ejercicios anteriores 43 759
Maodificacién de precio de una venta realizada en 1996 15 050
Rectificacion de intereses de ejercicios anteriores 4270
Honorarios gestién 1997 8 000
Otros de menor importe (28 329)
Resultados extraordinarios negativos 349 683
Resultados extraordinarios netos negativos (162 997)
19. Otra informaciém
En el ejercicio de 1998 la retribucién devengada por los miembros del Consejo de
i Administracion de la Sociedad dominante asciende a PMIs 18 000.
0 20. Aspectos derivados del “efecto 2000 y Euro”
\

establecida, la adecuacion de sus medios informaticos para la adaptacién de sus sistemnas
de informacién, instalaciones y maquinaria para afrontar el Efecto 2000.

/ Las sociedades del Grupo vienen realizando, de acuerdo con una programacién

Como consecuencia de esta adecuacion se espera que todos sus sistemas estén adaptados
a lo largo de 1999 sin que se produzcan impactos significativos.

Igualmente las sociedades del Grupo vienen realizando, dentro de esta programacién, las
adaptaciones necesarias en sus sistemas informdticos para la entrada del Euro.
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INFORME DE GESTION - 1998
-
En 1998 hemos seguido con la politica de reduccién de gastos en las empresas participadas.
"" Asi en ATV se despidieron con las indemnizaciones correspondientes a dos operadoras. Esto
o supuso una carga para el ejercicio en curso pero al mismo tiempo un ahorro para las cuentas
sociales de los-afios venideros. Al mismo tiempo pudimos rescindir el contrato de
"‘ arrendamiento de Monte Esquinza namero 28 3° izquierda, sobredimensionado, para
; establecer ATV en Paseo del Prado mimero 14, mejor situado y a un precio muy inferior al
contrato anterior. ATV ha empezado a estas el envio del boletin por fax prescindiendo del
F correo. En breve se instauraré el envio por e-mail y esta prevista la reanudacion del boletin en
: ﬂ lengua alemana. Como Uds. Saben este boletin se ha editado por primera vez alli.

Hemos aumentado la participacién en VARINVEST no solo porque responde a un plan de

actuacion establecido hace unos diez afios, si no porque con ella consumamos la fusion por via

indirecta disefiada en aquella ocasién, cuando disefiamos el saneamiento de CINSA. Con esta
\ participada volvemos a aumentar indirectamente nuestra participacion en las parcelas 40 y 42
de nuestro poligono, parcelas que ultimamente ha subido mucho de valor.
En ANATECSA, la sociedad inmobiliaria radicaba en Alemania, hemos afiadida una
propiedad excelente situada en la mejor zona residencial de Berlin y clasificada en los
manuales de arquitectura como una delicia arquitectonica de la Griiderzeit. Al mismo tiempo
nos fue trasmitida una oferta de adquirir todo nuestro patrimonio inmobiliario si como
contrapartida adquiramos tres bloques de viviendas en excelentes condiciones sitas en buenas
zonas de Berlin oeste. Es imposible hoy dia edificar viviendas en precios tan bajos como se
formulan en esta oferta, asi que es nuestro propdsito de aceptarla. Los bloques estin
arrendados vy el flujo de caja es positivo.

v - También hemos adquirido un 20% neto de COSTIOLI INGENIERIA E INMUEBLES S.L.,
F quienes nos compraron en su dia una serie de parcelas que hoy han experimentado una
sensible plusvalia. Esta prevista la venta de estas parcelas y la recuperacién de esta inversion
en el afio en curso.
it Resumiendo cabe decir que la actividad se desplaza poco a poco hacia las participadas que
’ pensamos estaran en condiciones de contribuir a los resultados de la matriz a partir del afio
—~ proximo.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS E INFORME DE
GESTION

Los miembros del Consejo de Administracién de Compafiia de Inversiones CINSA, S.A. en
fecha 26 de marzo de 1999 y en cumplimiento de los requisitos establecidos en los articulos
171.2 del texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas y del articulo 37 del Cddigo de
Comercio, proceden a formular las cuentas anuales Consolidadas y el informe de gestién del
gjercicio comprendido entre el 1 de enero de 1998 y el 31 de diciembre de 1998 las cuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, cuyas hojas se
presentan ordenadas correlativamente.

FIRMANTE: FIRMA

D.H.P. Tornes
Presidente

O,

er/c_/c/a.. AM

D. Jaime Ferré Ferreres
Vocal y Secretario

Dria. Maria Soledad Sepiilveda
En representacion de

Analisis Técnico, S.A.
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