KPMG Auditores, S.L.

Edificio San Marcos
Doctor Verneau, 1 (Pl. 2)
36001 Las Palmas de Gran Canana

Informe especial requerido por la Q.M. de 30 de septiembre.de-L9§

| Sociedades Emisoras|
informe Especial,

A los Administradores de de Salvedades

Compaiiia de Inversiones CINSA, S.A.
‘para su remisién a la Comisién Nacional del Mercado de Valores  e— Al et

lllllllllllll

Habiendo sido auditadas las cuentas anuales de Compafliia de Inversiones CINSA, S.A.
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002, hemos emitido nuestro
informe de auditorfa con fecha 11 de junio de 2003, en el que nuestra opinién incorporaba las
siguientes salvedades:

“Durante 2001, la Sociedad adquiri6 a accionistas privados, asi como a una sociedad
vinculada a los Administradores mediante escrituras piblicas o contratos privados de
compraventa, el 81,94% de las acciones de la sociedad Andlisis Técnico, 5.A. (AT), por
un importe total de 3.381 miles de euros siendo, al parecer, intencion 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.

El precio al que se realizaron las referidas adquisiciones de acciones puso de manifiesto
en su momento la existencia de una importante plusvalia ticita en el valor del activo de
esta sociedad, decidiendo los Administradores en el referido ejercicio 2001 sanear
parcialmente el valor de la inversién realizada, mediante la dotacion de una provision por
921 miles de euros, correspondiente, parcialmente, a la diferencia entre el valor teérico
contable de los fondos propios de la citada Sociedad (no auditados) y el precio de coste.

El 30 de marzo de 2003, los Adminjstradores de la Sociedad han resuelto no efectuar la
fusion al parecer pactada y proceder a la liquidacién y disolucién de la referida sociedad.
En virtud de los acuerdos adoptados en la referida fecha, la Sociedad debera 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, asf como en algin 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 adquisicién de las participaciones que, al parecer, esta
sociedad posee en sociedades alemanas vinculadas por un importe global de 536 miles de
euros.
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No disponemos de la informacion 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 evaluacion objetiva.”

Asimismo, nuestro informe inclufa el siguiente parrafo de énfasis:

“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. El futuro de la Sociedad depende, por consiguiente, del desarrollo de los
proyectos que los Administradores contemplan y para los cuales precisara de financiacion
adicional propia 0 ajena.”

De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacién referida a la situacion actualizada de
las citadas salvedades y su incidencia en la informacién semestral adjunta de fecha 30 de junio de
2003, que ha sido preparada por los Administradores de CINSA, segiin lo requiere la OM de 30
de septiembre de 1992 y la Circular 3/1994, de 8 de junio, de la CNMV por la que se modifican
los modelos de informacién piblica periddica de las Entidades emisoras de valores admitidos a

negociacién en Bolsas de Valores.

Nuestro trabajo se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto aprobada
por Resolucién de fecha 28 de julio de 1994, que debido a su alcance, sustancialmente menor que
el de una auditoria de cuentas anuales, no permite expresar una opinion sobre la correccion del
resto de la informacién semestral ni asegurar que, de haberse aplicado procedimientos de
auditoria complementarios, no hubiésemos podido 1dentificar otros asuntos significativos para
llevar a su consideracién. Por este motivo, no expresamos una opinién sobre la informacién
financiera semestral al 30 de junio de 2003.

Durante el afio 2003 la Sociedad ha iniciado la recuperacién del importe que correspondia a la
hersion financiera en Andlisis Técnico, S.A. (sociedad no auditada), que al 31 de diciembre de
2002 ascendia a 3.212 miles de euros, tras haberse aprobado, de acuerdo con la informacién
recibida, la disolucién del patrimonio de esta sociedad en la Junta celebrada el 30 de junio.

La recuperacién de este importe estd produciéndose mediante la cancelacion de saldos acreedores
de cuentas corrientes con sociedades del Grupo y asociadas y otras partes vinculadas, la
adquisicién adicional de acciones de Anatecsa (sociedad alemana que ya pertenecia
mayoritariamente a CINSA), asi como un crédito sobre esta sociedad, la incorporacidén de
determinadas propiedades inmobiliarias al activo de la Sociedad, asi como la obtencién de
pagarés a cobrar librados por partes vinculadas sobre terceros que han sido endosados a CINSA,
cobros en efectivo de estas mismas entidades vinculadas por un importe de 231 miles de euros y
la cesién de un derecho de cobro de un préstamo concedido por uno de los Administradores a un
Museo.




Al 30 de junio de 2003 los importes que se han recuperado, segin registros contables, son los
siguientes:

Miles de euros

Mediante:

Cobros en efectivo 231
Pagarés recibidos de partes vinculadas (pendientes de vencimiento) 544
Cancelacién de saldos acreedores de partes vinculadas 638
Acciones Anatecsa (socledad alemana) 216
Propiedades inmobiliarias recibidas - 459
Crédito asumido por CINSA, de partes vinculadas sin fecha de

vencimiento 352
Otros 572

3.212

Respecto a la segunda de las limitaciones del informe, los Administradores informan en la Carta
de Manifestaciones que se adjunta, que las facturas anteriormente citadas corresponden a
servicios prestados por personal que ha simultaneado la prestacion de sus servicios en CINSA con
otras sociedades, sin que durante 2003 se haya generado ningin ajuste contable por tales

conceptos.

Al 31 de diciembre de 2003, revisariamos la situacién en que se encuentran todos estos extremos,
las garantias y provisiones existentes para poder evaluar todos estos extremos y poder
pronunciarnos al respecto, por lo que al 30 de junio de 2003, entendemos que no se han corregido
las situaciones que originaron las salvedades por limitaciones al alcance formuladas respecto a las
cuentas anuales del dltimo ejercicio cerrado.

Adicionalmente, debemos sefialar que de los procedimientos limitados de revision analitica que
hemos llevado a cabo, hemos identificado que la Sociedad ha revertido determinadas provisiones
que tenfa constituidas para, entre otras, cubrir parcialmente el importe inicial de su inversion
financiera en Andlisis Técnico, S.A., por un importe conjunto de 1.286 miles de euros, asi como
el hecho de que a lo largo de este periodo no se hayan producido operaciones que produzcan

ingresos para la Sociedad.

Estos asuntos deberian ser analizados, asimismo, en el transcurso de la auditoria de las cuentas
anuales al 31 de diciembre de 2003, para poder pronunciarnos sobre la adecuacidn de la reversion
antes citada, asi como de la situaciéon de la gestion continuada, hechos que pudieran ser

susceptibles de dar lugar a una salvedad respecto de las cuentas semestrales al 30 de junio de
2003.

Adjuntamos como anexo del presente Informe la Carta de Mamfestaciones de los
Administradores en la que se informa de la situacién actualizada al cierre del semestre de las
salvedades incluidas en el informe de auditoria de las cuentas anuales del ejercicio precedente (31

de diciembre de 2002).




Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo establecido en la
OM de 30 de septiembre de 1992 para el uso exclusivo de la Comisién Nacional del Mercado de

Valores y no debe ser usado para ningiin otro propasito.

KPMG AUDITORES, S.L.
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Miguel Angel Ibafiez Hernafido
3 de octubre de 2003
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COMPANIA DE INVERSIONES CINSA SA
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GENLRAL DE ORDENACION URBANA el resultado de mis de diez afios de
trabajo con intervencion de fhgenieros y arquitectos y varios cmpleados que han
irabajado casi exclusivamente para CINSA, entre cllos. las Stas. Mercedes Garvio
Coello y Marisol Sepulvedh Miguel, conocidas por KPMG y los auditores
anteriotes, que fliguran en ceptenurws de escrituras plblicas y poderes notariales e
Intervenciones anle organismos pablicos, 1.a razén de contabilizar cstos servicios
en 2002 es que en 2002 se ha producido ¢l devengo pot haberse cosechada el
resuitado de Jos trabajos, c:tl;u publicacidn en el (O, l.ag cantidades no
eslan en relacion con las plusvalias abtenidas, no contabilizables porque solo
aflorarian con una venta, ylno guardan relacién con los gastos de estruciur
anteriores dc CINSA con sus|elevadas néminas, gue yu no existen.

3) Los gastos fijos de la sociedad son muy bajos y perniten una caja igualmente
baja, equilibrindose los | recurrcntes con 103 gusilos de la misma
naturalcza. l.as obras previgas serén financiadas po la banca local en cuunto
estén en nuestro poder las ligencias de obra pertinentes, que esperamos antes de
que finalice el aifo. Como sdeiedad holding de cardctler inmobiliario el criterip
imperante no ¢s la realizacidn de aclivos sino el contlnuo aumento del valor de
los mismoy, que no se reflejd en los tesultados sino en el valor de tasacion de los
inmuebles y del “shareholdérs equity” real. No csti previsto ni es necesariv
recurrir al accionista,

4) l.as participadas (ATV y Anatocsa) influyen en los resuliados de manera
insignificante, por su escaso ¥ esifitico volumen de negbeios.

Muy atentamente
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