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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales

A los Accionistas de

1.

Compaiiia de Inversiones, CINSA, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de Compaiiia de Inversiones, CINSA, S.A. (la Sociedad)
que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre de 2002 y la cuenta de pérdidas y
ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo
realizado. Excepto por las limitaciones al alcance de nuestro trabajo descrito en los parratos 3 y
4, el trabajo se ha realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa
de las cuentas anuales y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados
y de las estimaciones realizadas. Nuestro trabajo no incluyo el examen de las cuentas anuales
del ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2002 de Anatecsa Vermdgensanlagen GMBH &

Co. K.G. en la que la Sociedad participa en un 80%. Las mencionadas cuentas anuales han sido
examinadas por BWH-Revisién, auditora de cuentas alemana, y nuestra opinion expresada en
este informe sobre el valor de la inversidn y la financiacién prestada a esta sociedad (véase nota

7) se basa, unicamente, en el informe de estos auditores.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan, a

efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de
pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién, ademids de las cifras de 2002, las

correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas
anuales de 2002. El 27 de junio de 2002 emitimos un informe de auditoria acerca de las cuentas

anuales de 2001 en el que expresamos una opinidn con salvedades.

Las cuentas anuales de 2002 recogen ajustes y reclasificaciones que los Administradores han
considerado oportuno recoger en las cuentas anuales que se adjuntan y que han surgido a partir
de la fecha en que inicialmente fueron formuladas las cuentas. El efecto de los mismos ha
supuesto la reduccién de los beneficios del ejercicio, asi como los fondos propios, en importes
aproximados de 1.483 y 1.233 miles de euros, respectivamente.

Durante 2001, la Sociedad adquirié a accionistas privados, asi como a una sociedad vinculada a
los Admunistradores mediante escrituras publicas o contratos privados de compraventa, el
81,94% de las acciones de la sociedad Andlisis Técnico, S.A. (AT), por un importe total de
3.381 miles de euros siendo, al parecer, intencién de los Administradores fusionar ambas
entidades mediante la absorcién de ésta por parte de la Sociedad. Esta sociedad de escasa
actividad mercantil, tenia un activo social, al parecer constituido, por distintas- propiedades
inmobiliarias radicadas en Espafia y Alemania, asi como un conjunto de obras de arte y saldos
de cuentas a cobrar.
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El precio al que se realizaron las referidas adquisiciones de acciones puso de manifiesto en su
momento la existencia de una importante plusvalia tdcita en el valor del activo de esta sociedad,
decidiendo los Administradores en el referido ejercicio 2001 sanear parcialmente ¢l valor de la
inversién realizada, mediante la dotacién de una provision por 921 miles de euros,
correspondiente, parcialmente, a la diferencia entre el valor tedrico contable de los fondos

propios de la citada Sociedad (no auditados) y el precio de coste.

El 30 de marzo de 2003, los Administradores de la Sociedad han resuelto no efectuar la fusion
al parecer pactada y proceder a la liquidacién y disolucion de la referida sociedad. En virtud de
los acuerdos adoptados en la referida fecha, la Sociedad deberd percibir a lo largo del afio 2003
de determinadas personas fisicas y juridicas, en su mayor parte vinculadas a la Sociedad, un
importe conjunto de 3.212 miles de euros, mediante pagos en efectivo, asi como en algiin caso
por la entrega de elementos del inmovilizado material, mientras que por su parte, la Sociedad ha
adquirido el compromiso de financiar la compra de acciones a los accionistas minoritarios de
AT por un importe conjunto de 572 miles de euros, asi como la adquisicion de las
participaciones que, al parecer, esta sociedad posee en sociedades alemanas vinculadas por un

importe global de 536 miles de euros.

No disponemos de la informacién necesaria para evaluar el valor y recuperacion de estas
transacciones por parte de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad ha contabilizado como existencias y gastos,
respectivamente, determinadas facturas por servicios prestados por sociedades vinculadas en
ejercicios anteriores, por 272.000 y 257.000 euros, para las que no hemos dispuesto de los
antecedentes necesarios que nos hubieran permitido su evaluacién objetiva.

Durante el ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2002, la Sociedad ha tenido una actividad
mercantil muy reducida, habiendo procedido ya a la venta de la mayor parte de las parcelas de
terreno destinadas a tal fin. Los resultados del ejercicio se han obtenido, fundamentalmente, al
liberar determinadas provisiones constituidas en ejercicios anteriores y que de acuerdo con las
tasaciones realizadas parecen no resultar necesarias en la actualidad. EIl futuro de la Sociedad
depende, por consiguiente, del desarrollo de los proyectos que los Administradores contemplan
y para los cuales precisara de financiacién adicional propia o ajena.

En nuestra opinién, basada en nuestra auditoria y en el informe del auditor indicado en el
parrafo 1 anterior, excepto por los efectos de aquellos ajustes que podrian derivarse de los
asuntos descritos en los pdrrafos 3 y 4 anteriores, las cuentas anuales de 2002 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de Compafifa de Inversiones, CINSA, S.A. al 31 de diciembre de 2002 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual
terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su
interpretacién y comprensién adecuada, de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio anterior.




8. FEl informe de gestion adjunto de 2002 contiene las explicaciones que los Administradores de la
Sociedad consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, 1a evolucién de sus negocios y

sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales de 2002. Nuestro trabajo como auditores se limita a la venificacion del informe de
gestiébn 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 Compaifia de

Inversiones, CINSA, S.A.
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COMPANIA DE INVERSIONES, CINSA, S.A.

@ Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2002

|
(1) Naturaleza v Actividades Principales
Compafiia de Inversiones, CINSA, S.A. (en adelante la Sociedad) con sede social en la calle
Américo Vespucio, s/n, Las Salinetas, Telde, Gran Canaria, se constituyo el 17 de febrero
@ social fue modificada por la actual en el ejercicio 1989.

La actividad principal de la sociedad en ejercicios anteriores a 1989 consistia en la produccion

y comercializacion de productos quimicos derivados del nitrégeno. Como consecuencia de

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

mercado (Plan de Reconversién Industrial de Fertilizantes), la Sociedad incurrio en

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

de 1958 con la denominacion de Compaiiia Insular de Nitrégeno, S.A. Esta denominacion g
o

Actualmente, su objeto social y actividades principales incluyen la compra, venta, tenencia,
administracion y gestion de valores mobiliarios, participaciones y bienes muebles ¢
inmuebles en general, asi como cualesquiera otros servicios logisticos y auxiliares

e derivados.

(2) Bases de Presentacion

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado

estas cuentas anuales con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion

@ financiera, de los resultados y de los cambios en la situacion financiera del ejercicio 2002,
asi como la propuesta de distribucion de resultados de dicho ejercicio.

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

o La Sociedad es dominante de un grupo de sociedades. Estas sociedades resultan poco
significativas y en estas cuentas anuales se presentan valoradas por sus valores de coste,
ajustados con las provisiones que los Administradores consideran oportunas. La Sociedad
no formula cuentas consolidadas por no estar requerida para ello al no sobrepasar los
limites establecidos a tal efecto en la legislaciéon vigente.

[.os Administradores de la Sociedad estiman que las cuentas del ejercicio 2002 seran
aprobadas sin variaciones significativas. Las cuentas anuales del ¢jercicio 2001 fueron
aprobadas en Junta General de Accionistas de fecha 28 de junio de 2002. Como requiere la
normativa contable, el balance de situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias y el cuadro
de financiacion del ejercicio 2002 recogen a efectos comparativos las cifras del ejercicio
anterior que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2001.

(Continua)
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COMPANIA DE INVERSIONES, CINSA, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

A efectos de comparabilidad con el ejercicio 2002 han sido reclasificadas determinadas
partidas del balance del ¢jercicio 2001].

(3) Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucidn de resultados del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002,
formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la Junta General de
Accionistas es la siguiente:

Euros
Reserva legal 126.448
Reserva para inversiones ¢n Canarias (nota 28) 164,552

291.000

(4) Prncipios Contables v Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracion y clasificacion contenidos en el Plan General de Contabilidad. Los
principales son los siguientes:

(a) Inmovilizaciones inmateriales

Las aplicaciones informaticas adquiridas figuran por los costes incurridos y se amortizan

linealmente durante un periodo de 6 afios en que esta prevista su utilizacion. Los
costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos en el

momento en que se incurren en ellos.

(b) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material se presenta por su valor de coste de adquisicion actualizado, en
su caso, al amparo de diversas disposiciones legales, deducidas las amortizaciones
acumuladas correspondientes.

[.a amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre los valores de
coste, siguiendo el método lineal, durante los siguientes periodos de vida util

estimados:
Aiios de vida util
Construcciones >0
Instalaciones técnicas, maquinaria y mobiliario 4-10
Elementos de transporte 6
Equipos procesos de informacion 4

(Continua)
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® Memoria de Cuentas Anuales

Los gastos de mantenimiento y reparaciones del inmovilizado maternial que no mejoran la
utilizacion o prolongan la vida atil de los activos se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el momento en que se producen.

(¢c) Inmovilizado financiero

Los valores mobiliarios de renta fija y variable se valoran a precio de adquisicion,
incluidos los gastos inherentes a la misma y, en su caso, el coste de los derechos de
suscripcion.  Del coste de adquisicion se excluyen los dividendos € intereses

<

devengados y no vencidos en el momento de la compra.

¢ Se dotan las oportunas provisiones por depreciacion de los valores mobiliarios cuando se
producen circunstancias de suficiente entidad y clara constancia. A estos efectos,
cuando se trata de participaciones en capital, se provisiona el exceso del coste de
adquisicion sobre el valor tebrico contable de las participaciones corregido en el
importe de las plusvalias ticitas existentes en el momento de la adquisicion y que
subsisten en el momento de la posterior valoracion.

En el caso de inversiones en titulos que cotizan en bolsa se dota la oportuna provision
cuando el valor de mercado es inferior al de adquisicion. Se entiende por valor de
mercado el mas bajo entre el valor de cotizacién del ultimo trimestre o el del ultimo Qf
dia del ejercicio.

¢ (d) Existencias

Las existencias, que recogen principalmente terrenos y construcciones, cuyo uso esta
destinado a su venta, se valoran de acuerdo con lo indicado en el parrafo siguiente. ~

En el caso de las construcciones, su valor de coste incluye el precio del terreno, asi como
¢ - los gastos inherentes a la construccion, instalacion y elementos que tengan caracter de
permanencia, impuestos, tasas y arbitrios relativos a la misma, honorarios de
facultativos y gastos de proyecto y direccién. Por la propia naturaleza de estos
activos, su realizacion puede producirse en un, periodo superior a un ano.

En el caso de terrenos, su valor de coste incluye, ademas del precio de adquisicion, los
@ gastos de acondicionamiento como cierres, movimientos de tierras, obras de
saneamiento y drenaje, asi como las de derribo de construcciones cuando sea necesario
para poder efectuar obras de nueva planta, y también los gastos de inspeccion y
levantamiento de planos cuando se efectien con caracter previo a su adquisicion.

En el ejercicio 1989 la Sociedad efectué una revalorizacion voluntaria del coste de
¢ adquisicion de sus terrenos. Dicha revalorizacion se realizo en base a tasaciones de
expertos independientes con abono a los resultados del mencionado ejercicio por

importe de 8.023.000 euros.

(Continua)
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COMPANIA DE INVERSIONES, CINSA, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

De acuerdo con la Disposicion Transitoria Primera del Real Decreto 1643/1990, de 20 de
diciembre, por el que se aprobd el Plan General de Contabilidad, las valoraciones de
los elementos patrimoniales, conforme a los principios y normas vigentes en el ultimo
ejercicio cerrado antes de la entrada en vigor de la Ley 19/1989, de 25 de julio, de
reforma parcial y adaptacion de la legislacion mercantil a las directivas de la
Comunidad Econdmica Europea en material de sociedades, se consideran equivalentes
a su precio de adquisicion a los efectos previstos en la citada Ley.

L.a Sociedad realiza dotaciones a la provision por depreciacion de existencias cuyo coste

excede a su valor de mercado o cuando existan dudas de su recuperabilidad. En |

cualquier caso, el valor de realizacion de las existencias se tiene en cuenta para dotar
la correspondiente provision por depreciacion.

Los Administradores consideran que el valor de mercado de las existencias excede
ampliamente su valor contable, habiéndose revertido parcialmente determinadas
provisiones realizadas en ejercicios anteriores en base a estudios técnicos de
valoracion realizados por expertos independientes.

(e) Clientes v efectos comerciales a cobrar

Siguiendo la practica comercial generalizada, una parte de las ventas efectuadas por la
Sociedad se instrumenta en efectos comerciales, aceptados o sin aceptar. Los efectos a

cobrar se descuentan en bancos salvo buen fin, En el balance de situacion adjunto los
saldos de clientes y efectos comerciales a cobrar incluyen los efectos descontados

pendientes de vencimiento al 31 de diciembre, figurando su contrapartida por el
mismo importe como deudas con entidades de crédito.

Los gastos relativos al descuento se reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias
cuando se incurren y no se difieren a lo largo del periodo de vencimiento de los
respectivos efectos debido a la escasa repercusion que tal diferimiento tendria en la

determinacion de los resultados de cada ejercicio.

La Sociedad sigue el criterio de dotar aquellas provisiones para insolvencias que cubran
los saldos de determinada antigiiedad o en los que concurran circunstancias que
permitan razonablemente su calificacion como de dudoso cobro.

(f) Corto/largo plazo

En el balance de situacion adjunto se clasifican a corto plazo los créditos y deudas con
vencimiento igual o inferior a doce meses y a largo plazo aquellos cuyo vencimiento
¢s superior a dicho periodo.

(g) Indemnizaciones por despido

Excepto en el caso de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a indemnizar a
sus empleados cuando prescinden de sus servicios.

(Continua)
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COMPANIA DE INVERSIONES, CINSA, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacion anormal del empleo y
dado que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan
voluntariamente en sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se
cargan a gastos en el momento en que se toma la decision de efectuar el despido.

(h) Transacciones en moneda distinta del euro

I.as transacciones en moneda distinta del euro se registran por su contravalor en €uros,
utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que se realizan los beneficios
o pérdidas por las diferencias de cambio surgidas.

(1) Impuesto sobre Sociedades

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

Los créditos fiscales por pérdidas compensables, las deducciones y las bonificaciones de
la cuota del Impuesto sobre Sociedades pendientes de aplicar por insuficiencia de
cuota se reconocen en el activo del balance hasta el limite de los impuestos diferidos
derivados de aquellas diferencias temporales que se prevé revertiran durante el periodo
de caducidad del derecho de compensacién, Cualquier exceso s¢ reconoce como

menor gasto por impuestos del ejercicio en que tiene lugar la compensacion.

(1) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se contabilizan en base al principio del devengo, en funcién de la
corriente real de bienes y servicios que los mismos representan y con independencia
del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

(k) Aspectos medioambientales

Los elementos incorporados al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados
de forma duradera en su actividad y cuya finalidad principal sea la minimizacion del
impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente se registran
como inmovilizaciones materiales en el balance de situacién por su precio de
adquisicion o coste de produccion, segun proceda. Su amortizacion se realiza sobre
los valores de coste siguiendo el método lineal durante los periodos de vida util
estimados que se detallan en 1a nota 4(b).

Se consideran gastos medioambientales los importes devengados por la realizacion de
actividades medioambientales para la gestion de los efectos medioambientales de las
operaciones de la Sociedad, asi como los derivados de los COMPromisos
medioambientales de la misma. Su importe se incluye en el capitulo de otros gastos de
explotacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

(Contintia)
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Las provisiones de naturaleza medioambiental recogen, en su caso, aquellos gastos
medioambientales que a 1a fecha de cierre son probables o ciertos pero indeterminados
en cuanto a su importe exacto o a la fecha en que se producirdn. En consecuencia, el
importe de dichas provisiones, en su caso, corresponde a la mejor estimacion posible
que se puede realizar en funcion de la informacién disponible a la fecha de cierre.

(5) Inmovilizaciones Inmateriales

El detalle y movimiento es el siguiente:

@
O/ e _—

¢ Euros
Saldos al Saldos al
31.12.01 Altas 31.12.02
Coste
Aplicaciones Informaticas 198 - 198 5’
Amortizacion acumulada (40) (40) (80)
Valor neto 158 (40) 118 ° .
Al 31 de diciembre de 2002, inmovilizaciones inmateriales no incluye elementos totalmentei\é
amortizados.
@
®
@
.
®

(Continua)
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(6) Inmovilizaciones Materiales

El detalle y movimiento es el siguiente:

Euros
Saldos al Saldos al
31.12.01 Altas Bajas 31.12.02
Q

Coste
Terrenos 755.603 - - 755.603
Construcciones 660.218 - - 660.218
Instalaciones, maquinaria y mobiliario 68.325 - - 68.325
Elementos de transporte 40.744  16.828  (10.668) 46.904
Equipos para proceso de informacion 27.389 - - 27.389

1.552.279  16.828  (10.668) 1.558.439

Amortizacion acumulada

Construcciones - (13.204) - (13. 204)
Instalaciones, maquinaria y mobiliaro (18.261) (8.111) 2.932 (23.440)
Elementos de transporte (30.318) (4.236) 6.766 (27.788)
Equipos para proceso de informacion (21.372)  (6.049) 1.822 (25.599)

(69.951) (31.600) 11.520 (90.031) ¥
Provision por depreciacion (147.258) - 147.258
Valor neto 1.335.070  (14.772) 148.110 1.468.408

Al 31 de diciembre de 2002, inmovilizaciones materiales incluye elementos totalmente
amortizados por un valor de coste de aproximado de 41,871 euros.

La baja de importe 147.258 euros, correspondiente a la provision por depreciacion del
inmovilizado, se encuentra respaldada por la tasacion realizada de terrenos € inmuebles por
expertos independientes durante el ejercicio 2002. Dicho importe figura registrado en la
cuenta variacion de las provisiones de inmovilizado del epigrafe de gastos extraordinarios
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad ha regularizado un exceso de amortizacion de ejercicios anteriores de importe
8.649 euros, registrandolo como ingresos de ejercicios anteriores de la cuenta de pérdidas y
ganancias (veéase nota 25).

(Continua)
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* (7) Inmovilizaciones Financieras é
Su detalle y movimiento durante el ejercicio 2002 es como sigue:
Euros
® Saldos al Saldos al
31.12.01 Altas Bajas 31.12.02
Participaciones en empresas del grupo
y asociadas 6.277.082 34257  (45.140) 6.266.199
Créditos participativos 2.650.259 - (78.505) 2.571.754
® Otros creditos a empresas del grupo y 1.727.981 373.582 (4.493) 2.097.070 0
asociadas
Valores de renta fija 15.005 - (15.005) -
Depdsitos y fianzas constituidos a largo
plazo 78.399 - (78.342) 57
@ 10.748.726 407.839 (221.485) 10.935.080
Menos, provisiones (5.764.412)  (324.976) 301.987 (5.787.401)
Valor neto 4.984.314 82.863  80.502  5.147. 679
® El riesgo por participaciones y financiaciones prestadas es como sigue:
Euros
Valorde Financiacion  Provisiones Total
coste de prestada a constituidas r1€s8go Valor tedrico ~
inversion  largo plazo  alargoplazo  31.12.02 contable
@
Empresas del 0
Anatecsa GmbH & Co., KG 1.227.100 1.751.788 (264.976) 2.713.912 062.124
Analisis Técnico, S.A. 3.415.368 - (981.601) 2.433.767 1.389.708
Analisis Técnico de Valores, S.A. 1.623.731  2.571.754 (4.195.485) . (1.433.237)
@ ' 6.266.199  4.323.542 (5.442.062)  5.147.679 918.595
Empre 1
(Gili, S.L. - 345,282 (345,282) - -
Costioli Ingenieria Inmuebles, 8.L. . 537 (57) - -
® 6.266.199 4.668.881 .  (5.787.401)  5.147.679 918.595
La sociedad Anatecsa GmbH & Co., KG tiene su domicilio en Inning (Alemania) y se dedica a
la actividad inmobiliaria. Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad posee un 80% de las
participaciones sociales de esta sociedad.
& Analisis Técnico, S.A. tiene su domicilio social en Telde (Gran Canaria) y su actividad

principal consiste en la compra venta y administraciéon de inmuebles.

(Continua)
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>

gl

Durante el ejercicio 2002 se han adquirido 48 acciones de dicha empresa. Al 31 de diciembre, . 4‘_&
la Sociedad posee un 82,61% de las acciones de esta sociedad. Analisis Técnico es—==="
asimismo, socio relevante de la empresa Anatecsa GmbH & Co., KG participada por
CINSA.

Con fecha 30 de marzo de 2003, la Sociedad formalizé un acuerdo mediante el cual rescinde
los contratos de compraventa de las acciones que poseia de Analisis Tecnico, S.A.,
reintegrando las 5.202 acciones a los anteriores accionistas de esta sociedad por el mismo
valor por el que en su momento las adquirio. El valor de adquisicién ascendio a un importe
3.212.535 euros. Como contrapartida, la Sociedad recibira un importe en efectivo de O
2.273.045 euros, asi como elementos del inmovilizado material en 403.000 euros y otros
activos por la diferencia.

De acuerdo con el anuncio en prensa publicado el 9 de junio de 2003 por el presidente del
Consejo de Administracion de esta sociedad, se convocod Junta General Ordinaria y
Extraordinaria de Accionistas, al objeto de proponer la disolucion de esta sociedad.

Al 31 de diciembre de 2002 esta sociedad, a juicio de los Administradores tiene importantes
plusvalias ticitas, materializadas, principalmente, en propiedades inmobiliarias y obras de
arte, asi como otros activos intangibles adquiridos con gran antelacién y no regularizadas al
amparo de la Ley de Actualizacion de Presupuestos.

en la actualidad de una editorial sobre valores de bolsa. CINSA tiene asumidos
mayoritariamente los compromisos que s¢ derivan de la situacion de fondos propios
negativos en su totalidad. Durante el 2002, la sociedad ha vendido 90 acciones por importe
13.534 euros a un Administrador, pasando a poseer ¢l 50% de esta participacion. Dichas
acciones estaban provisionadas.

\ S
Analisis Técnico de Valores, S.A. tiene su domicilio social en Telde (Gran Canaria) y se trata )(3

El detalle de los fondos propios de las empresas del Grupo al 31 de diciembre de 2002, segun
sus cuentas anuales es el siguiente:

Euros
Resultados
Accionistas negativos de Resultado
desembolsos ¢jercicios del Total fondos  Resultados
Capital no exigidos Reservas anteriores  ejercicio propios extraordinarios
Anatecsa GmbH &
Co., KG (1) 1.533.876 - - (353.195) 21.974 1.202.655 -
Analisis Técnico, 5.A.
(2) 1.081.822 - 563.241 - 37.189 1.682.252 6.160
Analisis Técnico de
Valores, S.A. (2) 073.640 (210.354) - (3.719.324) 89.565 (23?}@_.}!73) (2.056)

(1) Auditados
(2) No auditados

Las participaciones en empresas del Grupo se encuentran provisionadas por un importe total
de 2.870.308 euros.

(Continua)
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Créditos participativos se corresponde con un crédito concedido por la Sociedad a la empres:
del grupo Analisis Técnico de Valores, S.A. Con fecha 29 de junio de 1998, la Junta
Universal de Accionistas aprobé ampliar su capital en 3.065.162 euros al objeto de reducir
el mencionado crédito participativo. A 31 de diciembre de 2002 dicha ampliacion de
capital no se habia llevado a cabo. En el gjercicio 2002, s¢ ha amortizado un importe de
78.505 euros de este crédito participativo.

La Sociedad tiene provisionado el crédito participativo en su totalidad.
El detalle de otros créditos es el siguiente:
Q

Euros

Anatecsa GmbH & Co., KG 1.751.788
Gili, S.L. 345.282

2.097.070

prevista de vencimiento, ya que se trata de cuentas con socios destinada a aumentos de
capital en dicha sociedad.

El crédito a Gili, S.L., fabrica de cosméticos domiciliada en Barcelona, se corresponde con la
adquisicion de una opcion de compra por importe de 162.273 euros, del 18% del capital
social de dicha sociedad en el ejercicio 1998, asi como 183.009 euros a cuenta del 18% de
dicho capital social. A 31 de diciembre de 2002, la Sociedad no ha gjercicio dicha opcion
de compra. Hasta el momento en que no se eleve a escritura publica este acuerdo, estos
importes tienen la consideracion de préstamos sin intereses. La Sociedad tiene
provisionado en su totalidad dicho crédito, sin que por otra parte se espera Incurrir en otras
contingencias.

La financiacién concedida a Anatecsa GmbH & Co., no devenga interés ni tiene fecha L(

El detalle del movimiento de la provision por depreciacion de inversiones financieras es el ﬂ)
siguiente:

Euros
Saldo al 31.12.01 5.764.412
Dotaci6on del ejercicio 324976
Aplicaciones cartera de valores (31.606)
Recuperaciones cartera de valores (113.534)
Recuperaciones créditos participativos y depositos y fianzas (156.847)
5.787.401

Tanto la dotacién del ejercicio como el importe de las recuperaciones de la cartera de valores
figuran registrados en la cuenta de variacion de las provisiones de inmovilizado financiero
del epigrafe de gastos extraordinarios de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, el importe de las recuperaciones de créditos figura registrado en la cuenta de
variacion de las provisiones de inversiones financieras del epigrafe gastos financieros de la

cuenta de pérdidas y ganancias.

(Continua)
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(8) Existencias

Su detalle y movimiento es como sigue:

Saldos al

31.12.01

Terrenos 1.861.829
Edificios y construcciones 6.842.394
Otros costes de urbanizacion 575.000
0.279.223

Anticipo a proveedores -
Provisiones (1.913.451)
7.365.772

Euros
Saldos al
Altas Bajas 31.12.02
172.109 (292.138) 1.741.800 Q
218.418 (311.155) 6.749.657
- (575.000) -

390.527 (1.178.293)  8.491.457

10.000 - 10.000
. 1470214 (443.237)

A

400,527 291.921] 8.058.220

Las tasaciones realizadas durante el ejercicio 2002 por expertos independientes y las ventas \

realizadas en el ejercicio (nota 19) reflejan la existencia de importantes plusvalias sobre el
valor de los terrenos que han permitido cancelar, parcialmente, 1as provisiones constituidas

al efecto en aflos anteriores.

El precio de adquisicion por el que figuraban registrados los terrenos y construcciones
vendidos durante el ¢jercicio ha ascendido a 603.293 euros (véase nota 19).

Los consumos de explotacién realizados durante el ejercicio son como sigue:

Euros
Varacion de existencias 212.766 -
Otros aprovisionamientos y costes de urbanizacion 294.484

507.250

(nota 19)

La Sociedad decidié regularizar a gastos de ejercicios anteriores de la cuenta de perdidas y
ganancias 575.000 euros capitalizados en existencias.

(Continua)
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El movimiento de la provision por depreciacién de existencias durante el ejercicio 2002 ha
sido el siguiente:

Euros
Saldo al 31.12.01 1.913.451
Recuperaciones por venta (17.145)
Recuperaciones por tasaciones (1.453.069)
Saldo al 31.12.02 443,237
(9) Deudores
El detalle de los deudores es como sigue:
Euros
Clientes 177.320
Efectos comerciales a cobrar 1.618.230
Empresas del grupo y asociadas (Odiser, S.A.) 53.624
Hacienda publica deudora
IGIC 125.347
Otros 6.514
Deudores vanos 184,354
2.165.389
Menos provision para insolvencias (241.851)
1.923.538

Efectos comerciales a cobrar incluye 987.979 euros correspondiente a efectos descontados
pendientes de vencimiento (véase nota 14).

El movimiento de la provision para msolvencias durante el ¢jercicio 2002 ha sido el siguiente:

Euros
Saldo al 31.12.01 176.869
Dotacion del ¢jercicio 64.982
Saldo al 31.12.02 241 851

(Continua)
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(10) Inversiones Financieras Temporales é

Su composicién y movimiento durante el ¢jercicio es el siguiente:

Euros
Saldos al Saldos al
31.12.01 Altas Bajas  31.12.02
Inversiones financieras
temporales 90.882 - - 90.882
Imposiciones a corto plazo 120,202 - - 120.202
Depositos constituidos a corto »
plazo -~ 10.247 - 10.247
211.084 10.247 - 221.331
Provisién por depreciacion (68.422) (6.463) 2.364 (72.521)
142.662 3.784 2.364 148.810 /\

provisionados por importe 72.521 euros. El valor neto contable de dichos titulos no excede

Inversiones financieras temporales incluye valores mobiliarios cotizados en bolsa y \L

del valor de mercado. El importe 6.463 euros correspondiente a altas de la provision por

depreciacion figura registrado en la cuenta variacion de las provisiones del inmovilizado
del epigrafe gastos extraordinarios de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Imposiciones a corto plazo corresponde a depdsitos en efectivo realizados por la Sociedad en
entidades financieras cuyo vencimiento se sitia en noviembre de 2003.

(11) Fondos Propios

El detalle del movimiento de los fondos propios es el siguiente: j‘“
Euros
Diferencia  Resultados
Reserva de Reservas de  porajuste  negativosde  Beneficio/

Capital Reserva acciones Otras inversiones  del capital  ejercicios pérdida del

social legal propias reservas ¢n Canarias  a euros anteriores gjercicio Total
Saldos al 31.12.01 12.271.669 194,882 - - - 247 (2.474.561) 2.837.033 12.829.270
Distribucién del

Resultado de 2001 - 283,703 351.536 - 162.494 - 2.039.300 (2.837.033)

Reduccién del capital (601.000) - - 251.000 (12) (350.012)

Traspaso de reservas
para acciones propias

Resultado del ejercicio
2002

Saldos al 31.12.02

. - (350.000)  350.000 - - - -

- - - - 291.000 291.000

——— A — Sy—— _—FHFI—_-I-_H'I—__'__"__——-"‘_

11.670.669 478.585 1.536 601.000 162.494 235 (435.261) 291.000 12.770.258

(Contimaa)
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(a) Capital social

Al 31 de diciembre de 2001 el capital social estaba representado por 2.041.875 acciones
al portador, ordinarias e integrantes en la misma clase y serie, de 6,01 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de
iguales derechos politicos y econdmicos y estan admitidas a cotizacion en las cuatro
bolsas oficiales de valores de Espaiia.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2001, la Sociedad poseia 100.439 acciones propias de
6,01 euros de valor nominal que representaban el 4,92% del capital a esa fecha.

Con fecha 28 de junio de 2002, la Junta General de Accionistas acordo reducir el capital |
social en 601.000 euros mediante la amortizaciéon de cien mil acciones propias de |
valor nominal 6,01 euros cada una.

El valor neto contable por el que figuraban registradas dichas acciones ascendia a
350.000 euros, originandose una reserva de importe 251.000 euros.

Dicha reduccion de capital fue elevada a escritura puiblica con fecha 15 de octubre de
2002. Al 31 de diciembre de 2002 el capital social asciende a 11.670.669 euros
representado por 1.941.875 acciones de 6.01 euros nominales.

I

i
'.

Un detalle de los accionistas con participacion relevantes €s como sigue:

Tornes, Heinz Peter 467.162 24,05%
Baader, Uto . 163.297 8,40%

N° de % de \a
acciones  participacion

E}J
valor nominal que representan el 0,02% del capital social. Las acciones propias
carecen de derecho de wvoto y los derechos econdmicos se atribuyen

proporcionalmente a los restantes accionistas. Los Administradores tienen previsto la

Al 31 de diciembre de 2002, la Sociedad posee 439 acciones propias de 6,01 euros de
enajenacion o amortizacion posterior de las mismas. f: é

El movimiento de la autocartera durante el ejercicio 2002 ha sido el siguiente:

Euros
Precio de
Numero Nominal adquisicion
Al 31.12.01 100.439 603.638 495.899
Bajas (100.000) (601.000) (493.732)
Al 31.12.02 439 2.638 2.167

El valor total de las acciones propias al ultimo dia de cotizacién en bolsa del ejercicio
2002 es de 1.536 euros.

(Continua)
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(b) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del
capital social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y solo podra ser

® utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor
de la cuenta de pérdidas y ganancias. También bajo determinadas condiciones se
podra destinar a incrementos de capital social. |

(¢) Reserva para inversiones eén Canarias

& Esta reserva recoge la dotacion efectuada por la Sociedad con cargo a la distribucion de
resultados del ejercicio 2001, la cual tuvo caracter de partida deducible en la
correspondiente declaracion del Impuesto sobre Sociedades.

Las cantidades dotadas a esta reserva deben ser materializadas por la Sociedad en

determinados elementos del inmovilizado o inversiones financieras cualificadas en un

® plazo méximo de tres afios contados a partir de la fecha en que se realizo laf
correspondiente liquidacion del impuesto. La Sociedad tiene la obligacion de|

X

mantener dichos activos al menos durante cinco afios 0 durante su vida util, s1 fuese
I

inferior. La reserva es indisponible en tanto que las inversiones deben permanecer en
la Sociedad.

o Los Administradores de la Sociedad consideran que dichas inversiones seran realizadas
aplicindose los plazos marcados por la ley y, en consecuencia, los Administradores de
la Sociedad consideran que no es necesario contabilizar el impuesto diferido
correspondiente. .

(12) Deudas con Entidades de Crédito a Largo Plazo
|
El detalle de los préstamos bancarios a largo plazo al 31 de diciembre de 2002 es como sigue:
Euros
Importe Tipo de Fecha de
Entidad Tipo Garantia original Saldo Interés vencimiento
® Loemdad o PY e e e e e e
BEC Préstamo Hipotecario 120.202 71.641 5,5 30.04.2009
BBVA Crédito Hipotecano 360.000 360.000 6,5 30.09.2004
431.641
® , El préstamo hipotecario estd garantizado con la parcela de terreno nimero 4 insc:rita en el
Registro de la Propiedad con el niimero 52.306 (nota 8). Asimismo, el credito con el
BBVA esta garantizado con la parcela nimero 30, inscrita en el Registro de la Propiedad
con el mimero 52.354 (nota 8). '
@

(Continua)
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El vencimiento a largo plazo se detalla como sigue:
Vencimiento Euros
A dos afios 372.104
¢ A tres anos 12.786
A cuatro anos 13.508
A cinco afios 14.270
Resto 18.973
431.641
L -
(13) Otros Acreedores
El detalle de este capitulo es: ﬂ
Euros -
@
Deudas a largo plazo 16.828
Fianzas recibidas 9.897 \.
26.725
. " a »
Las deudas a largo plazo se corresponden con indemnizaciones al personal.
El detalle de las indemnizaciones pendientes de pago con el personal de la Sociedad son las
siguientes:
[ Afio del Importe Euros Ultimo
Personal  acuerdo (Garantia inicial Largo plazo Corto plazo  vencimientos
Sr. Lobato 1995  Hipotecaria 144.243 16.828 14.424  marzo 2005

(nota 16)

Al 31 de diciembre e 2001, 1a Sociedad tenia registrada una deuda a largo plazo por importe
145.985 euros correspondiente a la parte del importe a pagar por la Sociedad en concepto
de una renta vitalicia como contraprestacion a un tercero por la compra de 600 titulos de la
empresa del grupo Analisis Técnico, S.A. Durante el ejercicio 2002, la Sociedad ha
cancelado dicha deuda.

(Continua)
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(14) Deudas con Entidades de Credito a Corto Plazo

El detalle de este capitulo es como sigue:

Euros
Saldo dispuesto de polizas de credito 17.958
Vencimientos a corto plazo de preéstamos a largo plazo 410.266
Deudas por efectos descontados (nota 9) 987.979
Descubiertos en cuenta corriente 14.105
Crédito VISA 1.853 Q
1.432.161

El saldo dispuesto de pdlizas de crédito se corresponde con una poliza con el Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. de limite 360.000 euros y vencimiento el 30 de septiembre de
2004 (véase nota 12). El tipo de interés es del 6,5% anual. Esta poliza de creédito se
encuentra garantizada mediante hipoteca constituida sobre una parcela de terreno (Edificio {
Héctor), propiedad de la Sociedad. '

Vencimientos a corto plazo de préstamos a largo plazo, incluye la deuda con la entidad \\
financiera Banesto por importe 11.458 euros (véase nota 12), asi como la deuda con el
Volksbank por importe de 398.808 euros, a un tipo de interés del 6% y cuyo vencimiento
es en diciembre de 2003. Este crédito esta garantizado con el edificio Pandora, inscrito en
el Registro de la Propiedad con el numero 54.180 (nota 8).

(15) Acreedores Comerciales

Su detalle es el sigulente:

} HH- -
Euros

Proveedores 95.070
Efectos a pagar a proveedores 188.929
Facturas pendientes de recibir 28.849
Acreedores por prestacion de servicios 564.705
Anticipos de clientes 484.656

1.362.209

Acreedores por prestacion de servicios recoge principalmente deudas por los costes incurridos
en la urbanizacién de las parcelas propiedad de la Sociedad.

Los anticipos de clientes recogen anticipos recibidos de clientes como sefial para la venta de la
parcela 4.

(Continta)
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(16) Otras Deudas no Comerciales

Este capitulo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2002 presenta el siguiente detalle:

Euros
Deudas a corto plazo 209.717
Hacienda publica, acreedora
Por IRPF 15.266
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 238) 68.088
Seguridad Social 2.046
Indemnizaciones al personal (nota 13) 14.424
Cuenta corriente con socios y administradores 248.547
558.088

Deudas a corto plazo: se trata de un préstamo que fue concedido a la Sociedad por un tercero
segun escritura publica de fecha 16 de septiembre de 1997. El importe concedido
inicialmente fue de 1.200.000 marcos equivalentes a 583.895 euros a un interés fijo anual

septiembre de 2002. A 31 de diciembre de 2002 esta pendiente de devolucion. IDich
préstamo ha sido prorrogado hasta el 31 de diciembre de 2003

(17) Ajustes por Periodificacion

Recoge ingresos por arrendamientos cobrados por anticipado que se imputaran COmo Ingresos
durante el ¢jercicio 2003.

(18) Deudas con Empresas del Grupo y Asociadas

Técnico, S.A. (véase nota 7).

Se corresponde con la deuda que la Sociedad mantiene con la empresa del grupo Analisis é

as transacciones con empresas del grupo y asociadas durante el ejercicio 2002 han sido las>\

siguientes:
Euros
Aprovisionamientos
Financiacion otros gastos de

concedida explotacion Existencias
Varinvest AG . - 272.109
Anatecsa GmbH & Co., KG 373.582 - -
Analisis Técnico, S.A. - 357.863 -
Costioli Ingenieria Inmuebles, S.L. - 100.000 -
373.582 457.863 272.109

T | e SN, o

(Continua)

del 9,25%. La fecha de vencimiento de dicho préstamo era inicialmente el 17 de é
N
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(19) Ventas Netas y Prestaciones de Servicios

El importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria de la Sociedad
durante 2002 se corresponde con la venta a terceros de parcelas de terrenos y otros

inmuebles.

Su detalle es el siguiente:

Euros |

Precio de Valor
venta  _de coste
Parcela n°® 43 508.479 228.256
Parcela n® 45 170.128 63.882
Nave las Huesas 84.000 75.126
Planta Baja Sotogrande 300.506  236.029
1.063.113 603.293
(nota 8)

(20) Oftros Ingresos de Explotacion

Recoge los ingresos por arrendamientos de parcelas de terreno, locales comerciales y naves

industriales propiedad de la Sociedad.
(21) Gastos de Personal

Su detalle para 2002 es como sigue:

Sueldos y salarios
Cargas sociales

Euros

70.795

16.520

87.315

El nimero medio de empleados durante 2002, clasificado por categorias, es el siguiente:

Categoria profesional

Jefe de seccidn
Administrativos
Oficial de tercera

(Contimia)

;
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(22) Otros Gastos de Explotacion

El detalle es el siguiente:

Euros

Reparaciones y conservacion 161.585
Servicios exteriores y profesionales independientes 200.224
Servicios bancarios y similares 21.272
Primas de seguro 4.485
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 17.583
Suministros 39.894
Otros servicios 50.679
Otros tributos 15.967
511,689

Servicios exteriores y profesionales independientes incluyen, principalmente, los gastos

repercutidos por la gestion y administracion llevada a cabo por ATV y Costioli Ingenieria
Inmuebles, S.L., asi como el gasto correspondiente a las tasaciones de inmuebles realizadas
durante el ¢jercicio 2002 por expertos independientes.

(23) Gastos Financieros y Asimilados

Su detalle es el siguiente:

Euros

Intereses por descuento de efectos comerciales 59.058
Intereses de deudas con entidades financieras 52.176
Intereses de otras deudas de la Sociedad 92.401
203.635

(24) Pérdidas y Gastos de Otros Ejercicios

Pérdidas y gastos de ejercicios anteriores incluyen, principalmente, 257.863 euros

correspondientes a una factura por servicios prestados por empresas del grupo en €jercicios
anteriores, asi como a un importe aproximado de 160.441 euros correspondientes a facturas
de profesionales independientes e impuestos de ejercicios anteriores. Asimismo, también
figura registrado en dichos gastos un importe de 575.000 euros, correspondiente a gastos
capitalizados en ejercicios anteriores como existencias que la Sociedad ha regularizado

COmo gastos.

(25) Ingresos vy Beneficios de Otros Ejercicios

Incluye principalmente excesos de provision de gastos de ejercicios anteriores.

(Continua)
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(26) Remuneracione aldos con Miembros del Consejo de Administracion

Los miembros del Consejo de Administracion no han devengado remuneracion alguna en el
gjercicio 2002,

De acuerdo con los estatutos sociales, esta prevista la retribucion de los Organos del Consejo
de Administracion en un importe que, después de dotar la reserva legal y cuando proceda,
despues de distribuir un dividendo a los Accionistas del 6%, como minimo, se devengan
hasta el 10% de los mismos.

L.os Admimistradores entienden que al 31 de diciembre de 2002, no resulta necesaria constituir
una provision por €stos gastos.

Uno de los accionistas de la Sociedad, que detenta el cargo de Presidente, posee similares
cargos en las restantes sociedades dependientes del Grupo (vease nota 7), siendo,
representante legal de sociedades vinculadas con las que la Sociedad ha realizado las

transacciones que se detallan en la nota 18.
(27) Garantias Comprometidas con Terceros y Otros Pasivos Contingentes

La Sociedad tiene presentados avales ante entidades bancarnas y organismos publicos por un
importe total de 105,989 euros.

(28) Situacion Fiscal

La Sociedad presenta anualmente una declaracion a efectos del Impuesto sobre Sociedades.
Los beneficios, determinados conforme a la legislacion fiscal estan sujetos a un gravamen
del 35% sobre la base imponible. De la cuota resultante pueden practicarse determinadas
deducciones establecidas en la normativa vigente.

Debido al diferente tratamiento que la legislacion fiscal permite para determinadas
operaciones, €l resultado contable puede diferir de la base imponible fiscal. A continuacion
se incluye una conciliacion entre el resultado contable y el fiscal:

Euros
Resultado contable del ejercicio antes de impuestos 359.088
Reserva para inversiones en Canarias (nota 3) (164.552)
Base imponible y fiscal 194.536
Cuota 35% 68.088
Impuesto sobre Sociedades a pagar (nota 16) 68.088

(Continua)
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Segun establece la legislacién, los impuestos no pueden considerarse definitivamente,

liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro aiios. Al 31 de
diciembre de 2002 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
todos los impuestos principales que le son aplicables de los ltimos cuatro ejercicios. Los
Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccién, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Como consecuencia de las diferentes interpretaciones existentes sobre el tratamiento fiscal de
determinadas operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos aj

inspeccion podrian existir contingencias fiscales cuyo importe no es posible determinar de
forma objetiva. No obstante, los Administradores opinan que dichas contingencias no se
llegaran a materializar y que, en cualquier caso, el pasivo que se pueda originar no
afectaria de forma significativa a las cuentas anuales adjuntas.

La Sociedad ha compensado la totalidad de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores.

(29) Informacidén sobre Medioambiente

Al 31 de diciembre de 2002, no existen activos de importancia dedicados a la proteccion y
mejora del medioambiente, ni se ha incurrido en gastos relevantes de esta naturaleza

durante el ejercicio.

Los Administradores de la Sociedad estiman que no existen contingencias significativas
relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente, no considerando necesario

registrar dotacion alguna a la provision de riesgos y gastos de caracter medioambiental al
31 de diciembre de 2002.

Durante el e¢jercicio anual termunado en 31 de diciembre de 2002 no se han recibido
subvenciones de naturaleza medioambiental.

(30) Otra Informacidén

KPMG Auditores, S.L. y aquellas otras sociedades con las que dicha empresa mantiene
alguno de los vinculos a los que hace relacién la Disposicion Adicional Decimocuarta de
la Ley de Medidas de Reforma del Sistema Financiero han facturado a la Sociedad,
durante el ¢jercicio terminado el 31 de diciembre de 2002, honorarios y gastos por
servicios de auditoria por importe de 22.512 euros.

El importe indicado incluye la totalidad de los honorarios del ejercicio 2002 con
independencia del momento de su facturacion.

(31) Cuadros de Financiacion

Los cuadros de financiaciéon correspondientes a los ejercicios 2002 y 2001 se muestran en el
Anexo I a esta memoria el cual forma parte integrante de esta nota.

(Continia)




FORME DE GESTION DE COMPANIAL NVERSIONES CINSA 5. A

®  Distinguido Accionista, . N I , .
. Muy Sefioras y Seflores nuestros: '

El afio en curso se ha caracterizado por sus escasas ventas, asi que hemos realizado pocas
plusvalias. Una ojeada superticial podna deducir de ello que el mercado en el afio 2002 no fue tan
® bueno como en el 2001, pero esto seria faltar a la verdad.
- El hecho ha sido que los precios han seguido subiendo y asi la demanda: los capitales aparcadc)s por
el REF (Régimen Economico y Fiscal de C‘ananas) que necesariamente han de ser gastadns en

activos de las Islas, han alcanzado cuantias astronomicas,
El descenso de las ventas se debe — como ya les explicamos anteriormente - al hechc: que se han

® agotado casi nuestras parcelas urbanizadas destinadas a la venta.
Quedan unas cuantas parcelas alquiladas que por este motivo no hemos vendido y queda lo
mejorcito de nuestro patrimonio inmobiliario, que nunca estuvo en venta.
- En el 2002 nos hemos dedicado en conjunto CON NUEStros arquitectos y con las autoridades a los
+ planos para el programa de_edlflcacmnes que veniamos incubando, que ahora estan tomando cuerpo

y yque scmlas SlgllleIltES

Basado en una estructura ya existente en virtud de obras anteriores. Nuestra pamcipacion es del 75%.
Prevista esta la terminacién de un edificio dedicado a manufacturas, exposicion y Gflcmas, con

® aproximadamente 3635 m2 de superficie construida. Los planos para su terminacion estan
- temnnados y listos para sug:nmga a las Autoridades. Cargas: unos 400.000,--€

Un edificio dedicado a gasn'ononua y club fmancmro, con apmmmadamente 492,06 m2 de superficie
® construida. Este edificio, que ya ucne varios “novios”, esta destinado en un pnncipio a

an'endannento, aunque su vendibilidad seria inmediata. Libre de cargas.

Se trata de un edificio de pficinas de una superficie de unos 1488 m2 ocupado en parte por Cinsa. El

_ resto se ha destinado a alquiler. Se encuentra totalmente arrendado. Su situacion (directamente en la
¢ rotonda de Salinetas) es optima. Una vez terminado el edificio Nereo que figura a continuacion,
nuestras oficinas se trasladaran a dicho nuevo edificio procediéndose a la venta del “Aquiles”. Nos
esperamos un precio de venta de 1.300.000.- € aproximadamente. Su valor contablc es de 660.218,- €.

. - Libre de cargas.
® Edificio Nereo -
Se trata de un edificio antlguo frente al mar que hemos vaciado interiormente, conservando la

estructura. Por su situacion panorarmca y su vecmdad inmediata (son solo unos metros) al Puerto de

Salinetas y al futuro paseo maritimo, lo hemos destinado a oficinas de alto standing. Hay muy pocas
oficinas de este tipo en la isla y ninguna en la ciudad de Telde. El volumen previsto es de unos 3750
® con3tru1dos y nos esperamos un futuro precio de venta de aproximadamente 7.000.000,-- €. Los

planos estan en el Ayuntannento de Telde para su aprobacion prov:lsmnal. Libre de cargas.
. Edificio Polif

* Se trata del emblemitico “edificio de los arcos”, una elegante estructura en hormigén que hemos de
® conservar por su valor artistico, con una superfme comercial-administrativa de unos 8000 m2. Para

su aprovechamiento hemos disefiado un complejo comercial y adnnmsuatwo diafano, ligero y muy
ajardmado, que deja a la vista dichos arcos.

R




" Las oficinas y los comercios, en mddulos variables, estan destinados a venta y alquiler. Esta pendiente
de aprobacién ante el MI. Ayuntamiento de Telde, habiéndose consensuado previamente el volumen
®  cdificable, que no varia en cubicaje respecto a lo que habia en el mismo lugar, ya que no cambian los
parametros externos delimitados por los arcos. Libre de cargas, -
Se trata de una estructura con muchos elementos de hormigén macizo que en su dia fue una estacion-
 eléctrica con una superficie de unos 2500 m2 distribuida en tres plantas. Aqui esta previsto proceder
en dos etapas con el objetivo final de una zona de ocio, lidico, cultural, historico, musical y
castrondmico, cuya planificacion esta en estado avanzado. ' B '
e La primera etapa consistird en renovar y remozar lo existente, lo que se puede hacer con un
presupuesto bajo dado que las estructuras son buenas. '
® . Lasegunda fase se planificard en funcién de lo que se edifique en el terreno lidico museal que
tenemos al lado y que se describe a continuacion. _ . -

Terreno del lej ] |
. Se trata de 5.700 m2, edificables dentro de una zona complementaria ajardinada que esta previsto

® ~ceder al Ayuntamiento. Segtin las previsiones y reuniones mantenidas con las autonidades, pendientes
smen este momento de la firma del ya consensuado convenio urbanistico, se permitiria la edificacion de
“iunos 17.000 m2 entre superficie museal, cine/teatro, exposiciones y COMEICIOS relacionados,
.+ incluyendo gastronomfa. Esta superficie esta muy bien comunicada, dispondra de los jardines y
* aparcamientos necesarios siendo fronteriza de una zona residencial y de otra prevista para un centro
® - de jubilados extranjeros. La clientela se reclutari entre la nutrida colonia extranjera, entre las familias
" de la escuela francesa en sus cercania y los colegios de ensefianza media y la Universidad de Las
..+ Palmas, entre los diez millones de turistas que visitan las Islas y en primera linea naturalmente entre
. .. los habitantes residentes de las mismas. Nuestra planificacién prevé lo que sigue: -

e |- Anenda niento de los locales comerciales exclusivamente para fines que no desentonen con la
' idea museal y cultural del edificio central. Puede haber entre ellos, y siempre supeditado a la
obtencién de las respectivas licencias, una exposicién de coches de época, anticuarios, tiendas de
arte, orfebres, ceramistas, tiendas de articulos de lujo con calidad mébdica y alto standing, librerias
de alto nivel, gastronomia de nivel y para facilitar el descanso de los visitantes, talleres de pintores

y escultores, sala de subastas, mercadillo de anticuarios, oficina bancaria, restauradores de objetos

¢ . de arte ysimilar. Las tiendas no serdn vendidas, con el objeto de garantizar el control y el standing
~ de los comercios. - . - o -

2. El Museo-Galeria en si: se trata de un museo didactico-historico destinado en pnmera linea a

~ facilitar la comprensién de las épocas artisticas, historicas y lieranas de Europa. Asi el estudiante

® e bachiller o el universitario podrin ver, sentir y tocar como vivia la gente en el Renacimiento

Italiano, en el Siglo de Oro Espafiol o en la época del Ar-Nouveau: sus muebles, como vestian,
~ como pintaban, sus realizaciones artisticas y literarias, lo que lefan (con libros oniginales de las mas

erandes creaciones literarias de la época), con numerosas piezas de arte caracteristicas de cada
® época (pinturas, esculturas, ceramica, pasta de vidno, Art-Déco, muebles, etc.). Un paseo por este

Museo serd como una clase de historia en la Universidad y pensamos que 1o habra tunista, m

estudiante y ni siquiera ama de casa que pueda visitar nuestro Museo sin emocion y sin “deleitarse

aprovechando”. Una sala de conferencias, juntas, cine de Arte y Ensayos, Lectura de Poetas y

teatro, muisica en vivo, completara la oferta cultural. | . -

® 3. Se sabe que en los grandes Museos tienen en los sétanos miles de obras valiosas que literalmente
' “se pudren” sin aprovechamiento. Nuestro Museo no va a ser asi: al mismo tiempo que
_exponemos, subastamos, vendemos y alquilamos obras de arte asi que nuestro visitante podra

vender, intercambiar, tasak qbras de arte gracias a la biblioteca que hay en el mismo y

. comprar, . =y \ ) .
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oracias a las grandes compilaciones de precios que han obtenido las obras artisticas en todo el
"~ mundo o sea un gran bazar o centro de encuentros artisticos a una escala que rebasa lo nacional
®  Eneste momento no hayen Espafia nada comparable.

4, Fera v mercadillo de anticuarios: proyectamos un mercadillo de anticuarios en donde los
interesados podrén alquilar puestos depositando al mismo tiempo obras en trasteros protegidos
edificados para tal fin, contra un alquiler y siempre sujetos a una licencia de admision que
otorgaremos solo en cuanto los articulos mantengan el nivel adecuado. Con el objeto de evitar
riesgos para nuestros accionistas las exposiciones del Museo se compondran de donaciones de
obras propiedad de terceros y de obras en arrendamiento, contra una participacion en las recetas
de los ingresos por venta de tickets. - | -

° Nuestras Participadas han entrado en beneficio y contribuyen ya al resultado social: Analisis
' Técnico de Valores S.A. con 44.782 €, Analisis Técnico S.A. con 27.892 € y Anatecsa
Vermdgensanlagen GMBH & Co.Kg con 17.579 €. ,
. En este momento atn no se ha decidido si la gerencia del Museo corre a cargo de una participada,
-, --cediendo Cinsa los terrenos.en arrendamiento o de la propia Cinsa. La obtencion de la edificabilidad
é -y del aprovechamiento de-estos nuestros terrenos esta condicionada a la realizacion de dicho .
¥ .+ ~complejo museal, tal comoconsta en el nuevo Plan Parcial de Ordenacion Urbana.
En los treinta afios pasados.tanto empresas en su dia participadas como Miembros del Consejo han
" reunido importantes colecciones, que convertirian nuestro Museo en lo mejor y lo mas variado que
~hoy dia puede verse en las Islas Canarias. Como quiera que consideramos que el Complejo Museal
‘@ tiene grandes probabilidades de éxito pero al mismo tiempo encierra importantes riesgos, hemos
. previsto y sometemos a su aprobacién la financiacidén de inicialmente hasta un millon de euros
 (1.000.000,--€) por parte de.Cinsa o de una de sus participadas al 5%, para el afio en curso y a interes
. variable para los venideros con el objeto de aseguramos y mantener las colecciones iniciales reunidas
* hasta la fecha, cuyo valor en el comercio se sitia aproximadamente en un millon y medio de euros -
e  (1.500.000,-€), con el objeto de ampliar dichas colecciones y tenerlas disponibles en cuanto se
 terminen los edificios Hector, Patroclo y luego el Museo. Una vez expuestas las colecciones, el
interés a percibir por Cinsa se reducirfa al MIBOR, compensando Cinsa dicho interés a percibir con
el 50% de las entradas en concepto de venta de tickets, que iran a los duefios de los objetos

LI .
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fj'-* e expuestos. - .

® " Esta construccién nos evita el riesgo econdémico aunque a cuesta de comparur parte de los ingresos

"+ de la venta de los tickets, que-es solo una parte de los ingresos totales que se esperan. Como hay
parcial colisién de intereses, exponemos este punto a su expresa autorizacion. ' .

Anatecsa Vermogensanlagen GMBH & Co.Kg ha entrado en beneficios contribuyendo con

17579 € a nuestros resultados. Hay que tener en cuenta que este beneficio se calcula después de

® . vortizar los edificios. En tiempos normales sin embargo, lejos de valer menos, estos edificios suelen
incrementar su valor. En los ltimos diez afios, debido a los problemas de la reunificacion, el pais ha

experimentado una atonfa y una recesién inmobiliaria desconocida en épocas anteriores. En la

 actualidad Berlin es la gran capital con los precios inmobiliarios mas bajos, lo que normalmente y a

® " medio plazo forzosamente ha de remediarse equiparandose los precios a los que ngen en Londres o

¥ Parks. El patrimonio inmobiliario es de calidad y se incrementa conunuamente al tempo que

desciende el endeudamiento relativo. Hasta ahora el mercado inmobiliario aleman solo ha tocado
fondo. Dados los bajisimos precios actuales nos esperamos interesantes perspectivas en cuanto se -

" normalice. Dado que el mercado espagiol se halla en otra fase del ciclo inmobiliario, es nuestra idea

@  aprovechar dichos destases para comercializar los edificios en el pais donde los inmuebles estén en su
fase bptima, comprando al mismo tiempo siempre ahf donde una fase recesiva haya depnimido su

e s \
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alisis Tecnico de Valores S.A, (ATV) sigue con cifras positivas, debido en primera linea a la
. reduccmn de gastos. Nuestro riesgo baja poco a poco recuperandose las provisiones dotadas en su
dia. Analisis Tecnico de Valores es candidato a la gerencia del Museo a su editora de pubhcacmnes y
> a ser titular de la futura cartera de Cinsa.

Andlisis Técnico S.A. se propondrd a la Junta de Géneral de Accionistas su disolucién
recuperandose gran parte de las provisiones y pasandnse su programa de actuacion a ATV, '
A la hora de escribir estas lineas esta participacién se ha reducido sustancialmente, habiéndose

e . pmv:smnadn la parte restante no cubierta por el producto de la liquidacion pmvmonaL

En nuestro Balance hay que resaltar el escaso endeudamlento que a la hora de escribir este informe -
es mas reducido atin. La deuda a corto estd compuesta casi y exclusivamente por los efectos
~ descontados que no van a nuestro cargo sino a cargo de los respectivos deudores. En cuanto

djspongamos de los permisos de obra que se estan tramitando, reanudaremos las ventas.

~ Por el momento nuestra estructura de gastos es tal, que se pueden cubrir con los alquileres y con los
e ngresos de las participadas. Los gastos por el endeudamiento son parcialmente repercutibles en los
e compradores Pensamos por lo tanto que estamos ante un I—Ioldmg mmobﬂlano solido cuyas

. aracciones INEIECCn Dtl'a CDtlZﬂClDll.

. - Cinsa 10 es como otras inmobiliarias que han adqumdo suelo a precios elevados. El plan de
. ed:flcacmnes para los proximos afios se basa en terrenos con estructuras de edificios que ya forman

< parte de nuestros activos y que estan en su mayoria libres de cargas.
+-Empezaremos con la segunda fase de las obras del Edificio Pandora, iniciado en su dia por Dragados

y que ahora terminaremos.
- Al mismo tempo terminaremos los edificios Patroc.lo Hectcr Una vez comercializados &stos

.. pasaremos a las oficinas de alto standing del Nereo yal centm comercial-administrativo Polifemo.
; - El proyecto del Museo lo emprenderemos en cuanto se haya iniciado la comercializacion del Neren,
! _..dado que se trata de edificaciones destinadas al arrendamiento que requieren por consiguiente mas
i Wcapltal proplo.
= El estado de nuestro balance permite empmnder estas edificaciones sin tensiones ni sobresaltos 4 con
. wpoca capital ajeno. Calculamos con la obtencion de los permisos pertinentes en este mismo afio y
~con iniciar la comercializacion en noviembre/diciembre, aunque esto esté en las manos del

Ayum:annento, lo que equivale a decu- en las manos de Dios.

ojwu

® D. Heinz Peter Tornes, Presidente
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